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This  thesis  studies  the  performance  of  a  cohort  of  French  firms  between  2006  and  2009  using  a 
theoretical  framework  developed  for  this  purpose.  This  framework  is  based  on  the  author’s 
entrepreneurial  experience  and  conviction  that  firm  performance  is  dependent  on  solving  a 
managerial  problem  with  two  components:  (i)  an  entrepreneurial  component  which  focuses  on 






structured  as  follows.  Part  I  reviews  several  literature  streams which  discuss  both  aspects  of  the 
managerial  problem.  Chapter  1  describes  the  “organisational  problem”  that  results  from  a  New 
Institutional Economics (NIE) approach to the firm and presents a literature stream that embodies a 
collection  of  pioneering  attempts  to  bridge  various  teachings  of  NIE  to  the  research  on 
entrepreneurship  called  the  “entrepreneurial  process”  (EP).1  This  review  leads  to  (i)  defining  firm 
performance  in Chapter 2 as  firms’ capacity  to create value over  time by combining heterogenous 
assets,  individual actions and information (ii) and unveiling the difficulty  in studying this concept  in 
Chapter 3. This difficulty is crystallised within the definition of firm performance itself which refers to 
theoretical  elements  rooted  in  different  epistemological  stance.  Indeed,  while  “Assets”  are 
fundamental to performance in both theoretical approaches to the firm, EP’s understanding of their 
characteristics is derived from the Austrian School of Thought and consequently differs strongly from 








with  both  perspectives  of  NIE  and  EP. Mises’  “Human  action”  is  chosen  as  theoretical  reference 



















later  component  is  divided  into  (i)  searching  for  value‐creation  potentials  (i.e.  an  entrepreneurial 
ability) and (ii) internalising the imagined value potentials (i.e. an organisational ability).  
Part III tests the empirical validity of the process theory of organisation and measures the impact of 
managerial ability on  firms’ effectiveness  in creating value.5 The model assumes  that  two  identical 
firms which evolve in the same environment might differ with respect to their effectiveness in creating 
value  and  efficiency  in  transforming  inputs  into  outcomes.6  Both  notions  of  “effectiveness”  and 
“efficiency” are equally important for a firm to be performant and depend on firms’ managerial ability. 
The  simple  firm  model  derived  from  the  theory  in  Part  II  (which  excludes  the  use  of  advance 
mathematics in line with the Austrian tradition) is translated into an econometric model in Chapter 8. 
The  benefit  of  model  simplicity  that  follows  an  Austrian  narrative  vanishes  at  this  step  to  stay 
consistent with  the  praxeological  guidelines  for  empirical  studies  (still  debated,  see  Chapter  8).  A 
multi‐level structural equation model is used to measure the conditional probability of a firm to be 
effective  in  achieving  its  goals  while  accounting  for  all  aspects  of  the  economic  process  and, 
importantly in a Miesian study, avoiding assumptions about the content of choice. The impact of the 




Part  IV presents a  list of  selected  topics  that can enrich  the development of  the process  theory of 











element  to  be  part  of  a  future  research  agenda  is  the  explicit  introduction  of  a  “goal”  in  both 
theoretical  and  econometric  developments.  This  adaptation  has  deep  implications  on  the 








































to  the  below  theoretical  development.  Chapter  3,  Section  3.2  further  presents  methodological 







8  The  structural dimension describes a  framework  for  individual behaviours  in  the economy. The behavioural 






of  view  of  NIE,  BR,  and  Austrian  texts  in  general.  It  notes  that  most  authors  interested  in 















The  description  of  the  theoretical  underpinning  used  to  derive  the  entrepreneurial  aspect  of  the 
process theory of organisations are described in Chapter 1, Section 4, and Chapter 7, Section 3. The 
reader who  is  not  familiar with  the  literature  on  EP  can  discover  the models  that  converged  into 
conceptualizing  this  perspective  in  Appendix  D.  In  summary,  EP  studies  entrepreneurship  as  an 
economic phenomenon in an attempt to overcome the main critic to entrepreneurship research, i.e. 
the lack of common definition of terms9 that renders this discipline “fragmented among specialists 





9  EP  does  not  focus  on  the  entrepreneur  as  an  individual,  on  entrepreneurial  traits,  or  organisational  forms. 
Examples of literature streams focusing on the entrepreneur as an individual are research on social inclusion, or 
ethnic  and women entrepreneurship  for  example.  Examples of  research on  the  entrepreneurial  traits  can be 













it  contains  four  landmark  works:  Gartner  (1985),  Steyaert  (2007),  Sarasvathy  (2001),  and  Shane 
(2003)”.13  In  a  review of  forty  years of  entrepreneurial process  literature, Moroz  (2012) makes an 
attempt  to  “understand  the  nature  of  entrepreneurship  by  searching  for  generic  and  distinct 






from  their  organisations  and  environment.  Entrepreneurship  further  occurs  within  firms  and  in 
interaction with firm’s milieu. Second, entrepreneurship is linked to the discovery of opportunities and 
their  enactment.  Entrepreneurship  is  the  faculty  to  detect  business  opportunities  in  one’s 
environment  and  the  ability  to  create  value  from  these  ideas.  The  notions  of  learning,  thinking 
creatively  and  adapting  to  constant  changes  are  strongly  underlined.  Third,  the  notion  of 
entrepreneurship  tends  to  be  described  as  a  phenomenon.  Step  by  step,  entrepreneurship  is 
separated from the individual to become an activity and distinguished from the activity to become a 
phenomenon.  This  aspect  is  presented  in  more  details  in  Chapter  7.  A  fifth  interesting  element 

















and development and  finance,  as well  as  general management  skills.  The question  is whether  the 
presence or absence of such skills at start‐up hampers the growth of the firm”.16  
The EP perspective, as expressed by Hindle et al., is close to answer these concerns. It, however, lacks 
definitions  for  the  specific  and  yet  generic  characteristics  of  both  entrepreneurial  and managerial 
activities  in  firms.  Because  EP’s  concept  of  entrepreneurship  closely  resonates  with  the  Austrian 










“conscious  governance  through  fiat”  (p.173).  This definition  is  of particular  interest  in  the  current 
context for two reasons. First, it is very well integrated in modern organisational theory as described 
in  the  next  subsections.  Second,  its  formulation  distinguishes  organisations  from  institutions  by 
underlining a conscious aim to combine and control collective actions. This implies that organisations 
are autonomous decisional entities interacting with one another in complex economic systems (see 









the  social  context  for  the  study  of  organisations  with  four  levels  of  analysis.  Organisations  are 
surrounded  by  norms,  customs,  or  traditions  at  the  lowest  level  (level  1);  are  embedded  into  an 
institutional environment which describes the general rules of the “game” at level 2; play the “game” 
by getting their governance structures right at level 3; and solve problems of resource allocation and 








influence  organisational  studies:  a  level  zero  of  cognitive  and  evolutionary  analysis  as  well  as 
interactions with technology and innovation (p.600). 
The  complexity  of  organisational  embeddedness  has  fragmented  the  views  on  organisation 
participants and  their  interactions as a  result of  labour division  in  social  sciences  (Backhaus, 2010, 
p.56). Interesting insights about embeddedness at the firm level can be found in the work of Boulu‐
Reshef  (2013),  who  describes  firms’  internal  and  external  interactions  in  terms  of  economics  of 
identity.  She  links  the  three  central  aspects  of  the  research  on  firms—their  nature,  internal 
organisation,  and  boundaries—to  the  three  central  questions  on  identity—identification, 
individualisation, and multiple social identities (p.363). She explains that “firms are primarily seen as 
different  from  the  market  because  they  can  enforce  hierarchical  relationships  while  allowing 
identification” (p.364). Her work defines two aspects of organisational research: “the role of internal 






As  Baudry  and  Chassagnon  (2010)  note,  the  main  divergence  between  early  organisation  theory 
(based  on  one  hand  on  Hobbesian  hierarchical  organisations  and,  on  the  other  hand,  on  Lock’s 









economics  of  organisations  or  organisational  economics.  It  includes  transaction  cost  economics 










The  research on  the nature of organisations  in NIE has  led  to  them being defined as autonomous 
entities in which people interact to realise individual and collective goals (Jost, 2013; Picot, 2012). This 


















and philosophy on  repetition  and experience,  they  find  “endogeneity‐related problems  associated 
with  specifying  repetition and experience as  the key antecedent and mechanism of organisational 




emerge  for  individuals  and  organisations,  specifically  how  the  set  of  ‘possible’  actions  is 











they  provide  domain‐limited  contexts  for  the  development  of  such  systems,  which  we  may  call 
institutions, together with devices for identifying the need for deliberate thought” (p.261). 
Deliberated  thought  is at  the centre of Posner’s  (2010) article on new  institutional economics and 
organisation economics. He writes in his introduction that “[o]organisation economics emphasizes the 
relation  between  organisational  structure  and  compensation  systems,  on  the  one  hand,  and 
innovation,  the management of  information  flows,  agency  costs,  and efficiency  in  general,  on  the 
other  hand”  (p.2).  His  analysis  of  various  forms  of  private  and  public  organisations  describes 
“organisation attempting to align the conduct of the organisation’s employees with the organisation’s 
goals–and in all we have seen the attempt falter because of inherent limitations of the organisation as 
a  method  of  motivating  and  structuring  economic  and  other  activity”  (p.31).  Adelstein  (2010) 
considers Posner’s examples “in light of the problems of purpose, information, and control faced by 
all central planners” and links his investigation to the emerging capabilities theory of organisation (p. 








Acknowledging  for purposive  individual actions  to be  the  intrinsic  component of  collective actions 
further  led  Baudry  and  Chassagnon  (2010)  to  see  transaction  costs  economics  as  an  instrument 
superior  to early organisation  theory  in  analysing  firm dynamics.  In  a  similar  vein  to Boulu‐Reshef 
(2013), they underline transaction costs economics as a key element in studying organisations, and 
they recognise Williamson’s four main concerns: “(i) hierarchy and authority, (ii) intra‐firm conflicts, 
(iii)  the  atmosphere  of  the  firm,  and  (iv)  the  organisational  dynamic  of  the  firm”  (p.478).  Such  a 
perspective  on  organisation  nevertheless  should  lead  scholars  to  agree  with  Adelstein  (2010)  in 




economics  in  a  creative  world  mixes  both  Austrian  and  evolutionary  perspectives,  where  a 
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Schumpeterian  or Hayekian  entrepreneur  sets  the  conditions  for  a  system  to  evolve  according  to 
evolutionary principles  (see Aoki  (2007)  on mechanisms of  cross‐domain  institutional  changes,  for 
example).  
The inclusion of creative agents with free will in organisational studies implies a need to understand 
the  dynamics  of  firms  embedded  within  an  economic  environment.  On  this  matter,  Baudry  and 
Chassagnon (2010) analyse the link between organisation theory and transaction costs economics and 
conclude that “[t]he introduction of the organisational dynamic into his theoretical framework leads 
Williamson  to  call  attention  to  the  ‘visible  hand’  of  management  of  Chandler  (1977)  in  order  to 
regulate the dynamic transformations of the firm and improve efficiency” (p. 498). The role of “power” 
in a firm’s internal organisation introduced by transaction costs economics is nevertheless limited in 
an  evolutionary  perspective.  Chavance  (2012)  studies  the work  of  Commons  and notes  that  “[he] 
opposes the concept of natural selection transposed by Veblen from Charles Darwin and applied to 
economic phenomena and especially to institutions, and in contrast borrows the concept of artificial 
selection.  The  reason  he  gives  is  that  natural  selection  disregards  the  role  of  the  human  will 
(Commons, 1924: 376)” (p. 32). Furthermore, Commons stresses the role of power by describing “a 








This  overview  of  the  literature  relates  the  general  difficulty  in  studying  organisations  to  their 
embeddedness  in  a  system  of  institutions  and  the  existence  of  reciprocal  interactions  between 
autonomous, purposeful, and creative decisional entities. In my opinion, the two fundamental aspects 
to be explored to advance research on economic organisations are (i) interactions between institutions 





influence  (interference  with  the  course  of  actions  in  the  form  of  creation  or  adaptation)  and  (ii) 
execution  (realisation  of  routines  according  to  a  plan).  The  position  adopted  in  this  thesis  is  that 










Economic organisations are structures  in which people  interact  to achieve  individual and collective 
goals (Jost, 2013, p.13). Organisations can be firms, groups of interacting firms, governmental bodies, 



























between  an  organisation’s  participants  are  specified  by  contractual  arrangements  with  entirely 
specified terms of exchange. An ideal example for such a coordination mechanism is the trade of goods 
and services under perfect competition in a neoclassical framework. A contract describes an exchange 
at  a  definite  point  in  time.  A  price  serves  as  a  coordination  instrument  carrying  all  necessary 
information  regarding  the  trade, which allows each participant  to decide  to enter  the exchange  in 
complete independence. In a pure hierarchical coordination mechanism, the contract describes the 










organisation’s  strategy  aims  at  formalising  the  firm’s  mission  and  objectives  by  defining  what  to 
produce, how to produce it, and for whom to produce. The organisation’s architecture aims to support 
an  effective  strategy  execution  through  adequate  repartition  and  coordination  of  tasks  among 
organisational participants. Task repartition corresponds to the division of labour. It aims at allocating 
each step of the production process to organisational participants. Non‐efficient labour division can 
arise  when  competencies  do  not  match  tasks,  the  learning  effect  of  specialisation  brings  only 
insufficient productivity advantages, or the production process cannot be divided into clearly defined 
sub‐tasks  (Jost,  2013,  p.  24).  The  coordination mechanism  entails ways  of  exchanging  output  and 
information  among  participants.  Non‐efficient  coordination  mechanisms  can  arise  with  the 
participant’s insufficient cooperation or tendency to pursue individual goals.  
According  to  Jost  (2013),  the  firm’s  boundaries  are  the  lowest  organisational  participant with  full 




They  are  part  of  the  autonomic  system  and  can  be  attributed  to  organisational  units.  External 
participants are located outside the boundaries of the autonomic organisation. They have an indirect 
influence on the organisational design and shape the organisation’s specific and general environment. 






architecture  allows  defining  the  participants.  It  also  renders  their  interactions  contingent  to  each 
participant’s  decisions  and  treats  organisations  as  “systems  of  decisions”.  The  role  of  strategic 
decision‐makers is depicted in this view as the necessity to structure the organisation in such a way 









Labour division  represents  the pure quantitative  subdivision of  activities.  The  focus on  specialised 
tasks  allows  individuals  to  increase  the  qualitative  outcome  of  their  work  through  the  gain  of 
experience and the learning of specific knowledge (Picot, 2012, p.3). Designing an organisation with 
efficient  labour division and specialisation  requires perfect division of  the  tasks,  constancy of  sub‐
activity realisation by the labour force, and information on—and control over—people’s behaviour. 
This  implies  that decision‐makers  face  the problem of defining  the  “right”  labour division and  the 
“right” degree of specialisation that helps them to reach their goals.  
Coordination mechanisms 
A  consequence  of  labour  division  and  specialisation  is  actors’  reduced  autarky  (Picot,  2012,  p.3). 
Individual dependence on others increases with the degree of specialisation/labour division. People 
hence  realise activities  that provide  them with means  to  cover  their needs  in an  indirect way  (ex: 
earning  a  salary).  This  indirect  satisfaction  of  needs  implies  that  people  have  to  enter  exchange 
activities to access the goods they want and have not produced. The parties involved in the exchange 
have to be aware of the existence of others willing to exchange, physically proceed to the exchange, 








to  the  will  of  other  human  beings.  An  employee  in  a  car  manufacturing  company,  for  example, 
produces pieces that have no direct use to him. These pieces have a direct use to his employer. The 







focusing  on  the  dependence  between  the  individual  modules  composing  the  firm’s  internal 
organisation. The resulting architecture minimises the indirect, sequential, reciprocal, team‐oriented, 
and  knowledge‐transfer  oriented  interdependence  in  order  to  create  autonomous  entities  (Picot, 
2012, p. 79). 
Following the property rights theory, strategic decisions aim to define an optimal bundle of dynamic 
contracts  with  respect  to  their  inherent  transaction  costs.  They  consist  of  defining  independent 
modules with clear goals and objectives, designing effective incentive and control mechanisms, and 
formalising  the  repartition  of  decision  rights  and  responsibilities  among  internal  and  external 
organisational participants. The resulting architecture entails the repartition of property rights among 












increase  efficiency. A principal  that  bears  the  complete  risks  in  a  relationship might  please  a  risk‐
adverse agent but mitigate his motivation at the same time. The design of adequate  incentive and 
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sanction  schemes,  monitoring  tools,  and  risk  allocation  structures  should  lead  to  reducing  the 
occurrence of inappropriate behaviours. 
Firms are therefore presented in the new theory of the firm as autonomous entities with respect to 




incomplete  information. Combining  the new  institutional points  of  view,  this  implies a difficulty  in 
defining independent modules with clear goals and objectives; effective incentive, sanction, control, 
delegation,  and monitoring mechanisms;  and  adequate  risk  allocation  and  repartition  of  decision 










other  filed.  Both  body  of  literature  nevertheless  represent  very  strong  foundations  for  studying 
different problematic related firm’s study. An attempt to combine both literature streams is presented 
by Kristen Foss, Nicolai J. Foss, and Peter G. Klein (2012). They develop an entrepreneurial theory of 
economic organisations which describes the entrepreneur’s advantage  in hiring a  labour  force and 
owning assets when assets and entrepreneurial judgment are complementary. “The entrepreneur’s 
role, then, is to arrange or organise the human and capital assets under his or her control” (p. 1893). 









Foss  N.  and  Klein  (2012),  entrepreneurship  scholars  have  “implicitly  or  explicitly  dissociated  the 
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entrepreneur and the firm” by portraying his activities as an independent cognitive act of discovering 
opportunities which  is  separated  from  the  subsequent  process  of  goods  and  services  production. 
“Entrepreneurship, in this conception, is not a necessary component of all human decision‐making, as 
argued  by  Knight  (1921)  and  Mises  (1949),  but  a  specialized  activity  that  some  individuals  are 
particularly well‐equipped to perform” (pp.15–16). Foss N. and Klein (2012) also point out that the 
work of Schumpeter played a role in separating organisation theories and entrepreneurship by casting 
entrepreneurs  “in  heroic  terms  as  an  almost  genial Gründer,  so  that  entrepreneurship  tended  to 
become  an  exceptional  occurrence  of massive  importance;  the  entrepreneur  is  a  person  who  by 
introducing ‘new combinations’—new products, production methods, markets, sources of supply, or 
industrial  combinations—shakes  the  economy  out  of  its  previous  equilibrium,  starting  a  process 
Schumpeter termed ‘creative destruction’” (p.17).  
As a result, both fields developed strong understanding of different aspects of the firm. For example, 
analysing  firm’s  internal  organisation  is  considered  a  strength  of  NIE  and  weakness  of 
entrepreneurship  studies.    Explaining  firm  creation  is,  however,  considered  a  strength  of 
entrepreneurship  and  not  of  organisational  studies.  Indeed,  NIE  justifies  the  firm’s  existence  by 




welcome  members,  but  this  is  commonly  let  aside  by  mainstream  economists  who  only  partly 
understand the question of “genesis” (see Dew et al. (2004) for a critique). This research topic is rather 
attributed to the research on entrepreneurship since Richard Cantillon’s (1755) treatise.  
This  situation has evolved  in  the  last decades. Pioneering work aiming  to bridge  the gap between 
entrepreneurial and organisational studies can be found for example in the literature on the EP with 
the work of Gartner  (1985), Bruyat  and  Julien  (2000),  Shane  (2003),  Sarasvathy  (2004), Baker  and 
Nelson (2005), Steyaert (2007), and Hindle (2010). This approach to the firm culminates with Foss N. 
and Klein’s (2012) book named “Organising Entrepreneurial Judgment”. As pointed out in this text, the 
existing  body  of  literature  on  entrepreneurship  can  be  classified  into  theories  defining 
entrepreneurship as an outcome or a phenomenon (e.g. start‐ups or self‐employment) or theories 
that see entrepreneurship as a way of thinking or acting (creativity, innovation, alertness, judgment, 
adaptation).19  The  second  approach,  called  the  “functional”  approach,  is  based  on  the  work  of 
Schumpeter  (1911)  and  Knight  (1921).  Early  work  on  the  entrepreneurial  function  treats  the 
entrepreneur in abstract terms and sees him as an analytical “stepping stone” used to understanding 
other phenomena such as economic development (Foss N. and Klein, 2012, p.7). This view has been 
developed  along  the  lines  of  the  Kirznerian  opportunity  discovery  by  the  management  research 








As  Foss  N.  and  Klein  (2012)  remark,  a  complementary  body  of  literature  focuses  on  “how  the 
exploitation of entrepreneurial opportunities is organised in the economy” (Shane and Venkataram, 
2000, p. 224). The issue analysed here aims to understand why entrepreneurs chose some ways of 
organising  their  activities  rather  than  others.  This  literature  stream,  coined  the  “locus  of 
entrepreneurship”, does not only see the expression of entrepreneurship in the creation of new firms 
only, or more broadly organisations, but acknowledges the possibility of discovering and seizing new 

































Klein  (2009) write  that  “Williamson  sees  his  general model  of  contractual  relationship  or  “simple 
contracting  schema”,  in which  contractual hazards pose problems  that  require  safeguards  such as 
incentive  alignment,  specialised  alignment  mechanisms  (like  vertical  integration),  or  reputation 
through  repeated dealings  (Williamson, 1985:32–35),  an  example of  a Hayekian  rule"  (p.10).  They 
further  link  Williamson’s  views  to  the  Austrian  school  of  thought  by  noting,  for  example,  that 




superior when  the  relevant adaptation  requires coordination  (‘bilateral  adaptability’)  among many 
decision makers” (p. 11).  
The  idea  that  decisional  autonomy  is  limited–i.e.  that  decision‐making  is  embedded  in  a  social 
context– also gave birth to the literature on institutional entrepreneurship (see Garud et al. (2007) for 
a comprehensive overview). This research field “is the result of the ‘paradoxical’ integration of the two 
concepts of  institution and entrepreneurship.  It  combines, on one side,  institutions–which provide 
continuity and stability of organisational processes and constrain actor’s behaviour–with, on the other 
side, entrepreneurship–which is a creative force shaping and transforming institutions themselves” 
(Albertini et al.,  2016, p.111). Authors belonging  to  this  literature  stream address  the  “paradox of 
agency” which underlines the bi‐directional  relationship between  institutions and  individuals.22 For 
example, Seo and Creed (2002) present a theory of institutional agency and praxis that indicates “the 
interdependence  of  the  political  and  the  cognitive  in  the  creation,  maintenance,  and  change  of 
institutional arrangement“ (p.244). Battilana et al. (2009) present “a theory of action that accounts for 
actors’ embeddedness in their institutional environment”. Beyond the agency perspective, Tracey et 
al.  (2011)  suggest  “a  model  which  involves  an  institutional  entrepreneur  combining  aspects  of 
established  institutional  logics  to create a new type of organisation underpinned by a new, hybrid 










decision‐making,  actions,  organisations,  and  institutions. According  to  the  analysis  below,  clues  to 
understanding these aspects of economic organisations can be derived from the study of the interplay 
















distinction  based  on  their  attributes,  Foss  N.  and  Klein  (2012)  describe  entrepreneurship  as  an 





A  close  relationship  exists  between  dispersed  knowledge  and  the  heterogeneity  of  assets’  use.  It 




that  proper  organisational  design  must  take  this  into  account”  (Foss,  2013,  p.13).  Consequently, 






economy,  firms need  to  rely  on  an  increasing number of  knowledge  specialists,  both organisation 
members and participants of their specific and general environment. This practice implies the use of 
managerial  authority  as  a mechanism of  coordination  (Grandori,  1997; Grandori  and Kogut,  2002) 
because “knowledge dispersal transfers ‘real authority’ (Aghion and Tirole, 1997) to employees, that 







taking  seriously  the  entrepreneurial  aspect  of  firm  organisation  and  strategy”  (p.2).  Similarly, 
according to Casson (2005), “the introduction of entrepreneurship can facilitate the development of 
an integrated synthetic theory of the firm” (p.327). Realising such an agenda is, however, dependent 












result  in  optimal  cost‐income  ratios  for  each  organisational  participant.  However,  no  strategy  or 
architecture take form as long as they haven’t been imagined, designed, and formally expressed. The 
literature on entrepreneurship proposes a  solution  to  this  shortcoming  in  the  form of opportunity 
imagination  and  exploitation.  This  view,  however,  unveils  supplementary  issues  linked  to  the 
entrepreneurs’ subjective valuation of profit opportunities. Even if an entrepreneur were to base his 
strategy  on  creative  asset  combinations  with  uses  superior  than  those  currently  observed  in  the 




decision making  over  the  asset  combination  is  that  which  generates  profit  and  loss  (Von Mises), 
generates economic growth (Schumpeter), or causes markets to equilibrate (Kirzner). Organising the 
entrepreneurial process “[..]  is essentially the concept of entrepreneurship as  judgmental decision‐
making under uncertainty  […]”(p.20). However,  “[i]n  this approach entrepreneurs are modelled as 
decision‐makers  who  invest  resources  based  on  their  judgment  of  future  market  conditions, 
investments that may or may not yield positive return” (p.20). Their success is directly linked to the 
concrete implementation of the vision with a commercial use and its acceptance by customers. In the 
view  of  Alchian  and Demnetz  (1972),  “[…]  potential  uses  of  different  inputs  in  different  potential 
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Because capital  goods are composed of higher‐order goods,  their degree of  substitution  is  limited 
when time is accounted for. While some goods are produced in a business cycle’s boom, for example, 
they might  no  longer  be  needed  in  the  next  period  and may  be  hard  to  redeploy  to  other more 




specificity  emphasises  the  specificity  of  an  asset’s  use  rather  than  the  specificity  of  a  relation. 




entrepreneurial  decision‐making  in  firms  aims  to  define  the  best  asset  combination–or  firm 
architecture–with  respect  to  the entrepreneurial  imagined opportunity‐or  firm strategy. Adding an 
entrepreneurial component to the study of organisational structures and their formation therefore 
does not contradict the findings of the modern theory of the firm. It rather opens the field of research 




firm, differences appear when examining  the underlying assumptions  from a  formal point of view. 
From an Austrian perspective, economic phenomena are subjective. The related information problem 
is  different  than  that  of  NIE.  As  Kirzner  (1997)  remarks,  asymmetric  information  often  refers  to 
situations  where  people  do  not  know  about  the  realisation  of  a  stochastic  variable  but  know  its 




information  they  are missing.  Consequently,  dispersed  knowledge  can be  related  to  the notion of 





problem  is not described as  the costs  for  searching,  identifying, and  transmitting  information.  It  is 
rather linked to information being inherently personal, and part of it being impossible to communicate 
at any cost  (Foss N. and Klein, 2013, p. 13). Analysing the organisational problem with  limited and 
dispersed  information  hence  entails  issues  which  go  beyond  the  modern  theory  of  the  firm.  For 
example, if individuals do not hold all necessary information to make optimal decisions, how do they 
choose  the  “right”  rules  that  induce efficient  firm  infrastructure? How do  they know what  task  to 
attribute to which employee? How do they set standards for performance? In other words, how do 
they  form  correct  expectations  about  the  future  development  of  their  firm?  Furthermore,  if 






clarify  what  dispersed  knowledge  is,  to  determine micro‐foundations  for  decision‐making,  and  to 
define clear units of analysis. The research on the organisational problem form an Austrian point of 
view must describe the reparation of authority and decision‐rights in firms and its consequence on 












In  the  text  below, management  is  considered  a  capability which  includes  both  organisational  and 
entrepreneurial abilities. Adding an entrepreneurial component  to  the study of decision‐making  in 
organisations  hence  does  not  contradict  the  findings  of  the  modern  theory  of  firm  but  requires 
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specifying what characteristics are common and specific to entrepreneurs and organisers. It also opens 
the  field  of  research  to  a  wider  interpretation  of  information  constraints  and  collective  decision‐
making with limited and dispersed information. 
 
The below work presents  the  idea  that both problems of  heterogeneous  asset  uses  and decision‐















Mises  and  the  described  problems  arising  when  combining  assets  and  information  in  an 
entrepreneurial perspective (see Chapter 4 for more on this topic).  It  is  important to note that the 






in  autonomous  decisional  entities  (i.e.  the  division  of  labour  and  the  repartition  of 
production means in originations with regard to asset combination); 












test  a  process  theory  of  organisation  which  dissociates  the  notion  of  “entrepreneur”  from  its 


























are  expected  to  act  in  seemingly  isolation.  Their  actions  are  restricted  by  their  individual 












division  as  the  aggregation  of  individual  activities  in  firms,  and  describes  both  coordination  and 
motivation mechanisms as tools to align individual output and goals to the firm’s overall objective. 









It  studies  the Austrian definition of  the entrepreneurial and managerial  functions and  finds  strong 
overlapping which  impedes a clear distinction  in current Austrian  texts.24 The  investigation  further 
builds on the literature on decision‐making to define clear boundaries for individual functions in firms 
and  proposes  a  formal  definition  of  the  entrepreneurial  and  organisational  functions  based  on 
common  but  specific  characteristics  of  a  firm’s  decision  mechanisms.  This  allows  extending  the 
definition of the organisational problem reviewed in Chapter 1 to a managerial problem that entails 
the two interrelated and yet different dimensions of entrepreneurship and organisation. The chapter 
concludes  by  defining  the  solution  of  the  managerial  problem  as  the  management  of  structural 




translating  the  economic  model  into  an  econometric  model,  Chapter  8  discusses  the  use  of 
mathematics  and  statistics  in  Austrian  studies  and  explains  why  the  chosen  approach  does  not 
contradict Austrian premises. It then presents the database and builds the econometric model of firm 
performance based on the item response theory. It extends an initial Rash model to a latent regression 
two‐parameter  model  used  in  building  the  final  multilevel  structural  equation  model  of  firm 
performance.  This  last model  accounts  for  subjectivity  in  process  execution  and  interdependence 
between firm and sectorial levels as advocated by the process theory of organisations. The chapter 
further  tests  the  hypotheses  that  firm  efficiency  positively  and  significantly  influences  firm 




11.  This  last  chapter  tests  for  the hypotheses  that  entrepreneurship has  a positive  and  significant 
impact at the sectorial level (accounting for firms’ capacity to create market power based on imagined 
opportunities) and that organisational abilities have a positive and significant impact at both firm and 
sectorial  levels  (accounting  for  firms’  capacity  to  internalise  the  benefit  of  the  imagined  profit 
opportunities). Part IV links the findings to current studies in organisational economics and concludes. 
                                                                







The below  text develops a  theoretical  framework  to analyse organisational  issues and  tests  for  its 
empirical validity.  It  follows the Mengerian tradition of avoiding general equilibrium premises. The 
rationales  for  this  choice are presented  in Appendix A which describes  the  fundamental principles 
needed  to understand  general  Austrian  tenets  and  their  expression  in  a Mengerian  tradition.  The 
theoretical  development  is  based  on  methodological  individualism,  subjectivity  of  being  and 
reasoning, and understanding (see Chapter 7 for more on this point). It is an attempt to develop an 
analytical tool that allows reproduce the teachings of different economic views and unify the current 







mechanisms, exchange  relationships, and competition because of  their obvious  link  to  the current 
topic  of  interest,  but  it  does  not  intend  to  systematically  and  completely  treat  these  subjects. 
Furthermore, the theoretical framework includes aspects of organisational economics already studied 








The  praxeological  methodological  approach  is  apriorism. Mises  believes  that  some  knowledge  of 
the physical world can be derived logically from general principles (see Chapter 4, section 1). Examples 
of praxeological axioms are the ideas that actions are rational, causal, teleological (i.e. things can be 




















Furthermore,  the Mengerian  tradition  recognises  a  difference between exact  and empirical‐realist 
theories.  The  exact  orientation  of  research  on  firms  is  to  be  understood  as  follows:  “[…]  in  every 
economy  innumerable  uneconomic  forms  of  enterprise  are  conceivable;  however,  disregarding 
economically irrelevant differences, only one form of enterprise is conceivable, namely, that in which 
a  strictly determined economic orientation prevails”  (White, Appendix VI  in Menger, 1883, p. 218, 























premises  to  conclusions”,  that  praxeological  theories  cannot  be  “falsified  because  there  are  no 
‘constants’  in  the  social world  equivalent  to  those  encountered  in  natural  sciences”,  and  that  the 
“complexity of social phenomena rules out the testing of praxeological theory” (Caldwell, 1984, p.371). 
Despite these assertions, praxeologists do not imply that empirical work should be eliminated from 
economic  studies.  As  Leerson  and  Bootke  (2006)  note,  “Mises’s  critics  wrongly  characterize  his 
position  as  rejecting  empirical work”  and  “his  defenders wrongly  interpret  his  stance  as  rejecting 
empirical  analyses  on  the  grounds  that  they  contradict  apriorism  and  push  economics  towards 
















In  this perspective,  the  following work searches  for general economic  laws  that describe empirical 
forms  of  economic  phenomena  in  the  study  of  organisations.  The  process  theory  of  organisation 








ideal‐types or universal  laws based on other  criteria  than  the  intrinsic  characteristics  of  economic 
actions.  
Furthermore,  this  thesis  explicitly  integrates  the  following  two  aspects  of  the  Austrian  economic 


























an  open‐end  concept  due  to  subjectivism.  It  is,  of  course,  limited  to  a  subsample  of  possible 
alternatives  for  reasons  of  accessibility  and  understanding.  Human  action  rests  upon  a  set  of 
possibilities contingent on people’s individual situation and interpretation about what can be achieved 











actors at the time the exchange  is made.  In  line with epistemological subjectivism or  idealism, this 
view  (called  the Mengerian  realistic  theoretical  approach)  considers  that  market  phenomena  are 
subjective.  They  result  from  people’s  free  participation  in  exchange  relationships with  the  aim  of 
satisfying their needs and exist only because human beings are conscious of these needs. “Thus, value, 








Praxeology  asserts  that  “concrete  ends  and  values  have  historical  but  no  theoretical  significance” 
(Selgin, 1990, p. 23). The content of choices and acts of valuation are thus historical data which are 
deduced  from  observation.  The  observation  of  single  occurrences  of  events  has  no  theoretical 
meaning in a praxeological subjective world because it depends on each observer’s understanding of 
the given situation. Praxeology therefore has to be distinguished from psychology because it does not 
seek  to  identify  ends, motivation,  or  thoughts  that  trigger  actions.  Praxeologists  are  incapable  of 
judging the value of a choice. They cannot identify appropriate actions related to a given situation. 




freed up  from any normative  assumptions.  In  this  perspective,  “[t]here  are no  laws  regarding  the 
content of economic behavior, but there are laws universally valid as to its form. There is an abstract 
rationale of all conduct which is rational at all, and a rationale of social relations arising through the 




























































views  is  the  rejection  of  all  references  to  general  equilibrium  theories  in  the Mengerian  tradition 
(which principally  includes Menger  and Mises  and  excludes  Schumpeter  and Hayek,  for  example). 








with  two  trunks.  An  external  observer  sees  a  massive  bush  representing  an  autonomic  body  of 




participant”, which  behaves  according  to  general‐equilibrium  laws.  In  a  praxeological  world,  both 
types of behaviours occur in different epistemological contexts and cannot coexist.  
The  next  subsection  presents  the  praxeological  concept  of  purposeful  human  action  and  the 
Mengerian  transformation  process  to  provide  a  consistent  context  for  a  systemic  definition  of 
“organisation”  in  the  Mengerian  tradition.27  A  great  effort  is  given  to  respect  the  praxeological 
perspective in the below theoretical and econometric developments. The rationale for founding this 













call  for  justification. Menger  adds  two more  apodictic  truths  to  the  foundations  of  his  economic 
thoughts: people’s higher goal in life is the satisfaction of their material needs and they can influence 
the causal relationship between their actions and their needs. The conjunction of these beliefs led him 







While  the  third  truth  is  implicitly  theorised by Menger  (i.e.  the  fact  that people  can  influence  the 
outcome of their actions), Mises’s praxeology formalises and consolidates it as an “active link”. For 
Mises,  people’s  actions  are  however  further  rooted  in  the  fourth  apodictic  truth  that  people  are 
conscious  beings.  He  states  that  people  have  a  will;  they  choose;  they  act  consistently  with 
predetermined goals. For him, “[a]ction is will put into operation and transformed into an agency, is 
aiming  at  ends  and  goals,  is  the  ego’s  meaningful  response  to  stimuli  and  the  conditions  of  its 
environment, is a person’s conscious adjustment to the state of the universe that determines his life” 
(p.11).  This,  to  be  sure,  is  also  considered  a  reasonable  true  belief  that  does  not  need  further 





of  transforming  the means  under  control  into  ends  to  satisfy  one’s  needs.  Both  authors  consider 
human action as the change of a thing’s state contingent on human motive.29 They consider this a 
general and universally valid  law. Despite the fact that Menger  is more explicit about the systemic 








contains multiple parts. These parts simultaneously  influence the whole and are  influenced by  the 
whole. The interconnected subsystems–each and every part of the whole–shape their environment 
by their actions. At the same time, these actions are constrained in their definition and execution by 












transformed. He explains  that a  thing has a good‐character  if  a human need exists  for  it,  a  causal 
connection between the thing and the need  is present, and people have knowledge of  that causal 
relation as well  as  command over  the  thing.  For Mises,  a  classification of  actions neutral  to  value 
judgment  is  essential  to  theory  building.  Consequently,  as  Selgin  (1990)  explains,  the  absence  of 
theorising  about  the  content  of  choices  implies  for  praxeologists  the  impossibility  to  distinguish 
between categories of actions such as “economical” or “non‐economical” (p.23). 
In my understanding, Menger’s definition of the economic nature of an action does not contradict the 




means  into  ends  with  good  character.  To  be  sure,  no  judgment  about  the  purpose  of  the 
                                                                
30 Two of Menger’s books serve as references in this work: his 1871 Principles of Economics and 1883 Investigation 






is  called  an  economy  in  the  Mengerian  sense  and  can  represent  any  economic  entity,  from  an 
individual to a national economy (see next section for details).  














definition,  the  law of  cause and effect  implies  that people’s actions  impact  their environment and 
shape it. Praxeological organisations are thus systems of purposeful sub‐systems which perpetually 
interact  with  one  another  in  causal  relationships.  These  systems  further  interact  with  other 
organisations in their specific environment to form higher‐level organisations. In a way consistent with 



















various  parts  of  the world.  Its  spread  across  space  and  time  renders  it  limited  and  dispersed  for 
individuals.  It  brings  people  to  act  subjectively  by  making  choices  dependent  on  their  personal 
understanding of their current state of affairs. This gives rise to heterogeneous action patterns in given 
economic situations and continuously sends new impulses to the environment, turning the economy 
into an ever‐evolving system. The praxeological  study of organisations hence has  to add the  three 





process  to  a  process  theory  of  organisation  in  a  praxeological  context.31  This  work  consists  of 




To  offer  a  theoretical  framework  useful  to  the  analysis  of  the  problem  of  combining  assets  and 




























































follows  are  goods  and  knowledge  that  can  be  transferred.  The  effective  activity  can  however  not 
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Money and  time are excluded  from  the  list of  inputs. Money  is  a means allowing  for exchange of 
heterogeneous goods and time is the continued process of existence as affecting people and things. 
Money is nevertheless closely related to value.33 The use‐value of goods is the value given to means. 





the  infrastructure.  The  infrastructure  supports  and  constrains  the  process  execution.  Production 
means  entail  the  capital  and  labour  force  used  in  the  process.  The  capital  represents  pieces  of 







The  inputs,  outputs,  and  infrastructure  are  contingent  upon  people’s  decisions  and  actions.  The 
conduct of the process represents all ways of  influencing the process prior to  initiation and during 
execution. This  constitutes  the  forces  in place  that define and performs  the process.  It  could be a 
mechanical  sequence  of  actions  performed  by  assets  or  efforts  performed  by  economic  subjects 
aiming at reaching the goal of the process.  
Goal, output, outcome, and nested structures 
Goals  are  consciously  defined.  A  baker  might,  for  example,  aim  at  opening  a  new  bakery.  A 
consequence of choosing deliberated goals  is a need to  identify, monitor, and manage them. Goal 























input  into  an  aggregated  output with  respect  to  its  overall  infrastructure  and  goal.  This  collective 
economy can represent a firm in which two employees pursue a personal agenda with respect to the 





























interactions  exist  in  such  economies.  Between‐level  (or  horizontal)  relationships  describe  the 
interaction  of  same‐level  individual  economies  within  a  collective  one.  Across‐level  (or  vertical) 
relationships represent the interaction of each individual economy to higher or lower level economies. 
In  an  analysis  of  sectors  within  a  country  (i.e.  a  two‐level  analysis),  between‐level  relationships 
represent  the  interactions  of  sectors  in  their  individual  form,  treating  their  internal  structure  and 
processes  as  given.  The  data  used  in  such  a  study would  be  the  aggregated  inputs  or  outputs  at 
sectorial  level,  treating  the  influence of each  individual  firm  that compose  the different  sectors as 
given. Such a study would, in addition, recognise the existence of a cross‐level effect, i.e. country‐level 








The  choice  of  input,  infrastructure,  output,  and  conduct  are  dependent  on  the  process’  goal.  Its 
definition is centralised when the person (or group of persons) that sets the goal can be identified and 





forming.  Individual  actions  spontaneously  federate  into a  greater  organisation, but  this  cannot be 
related to conscious and explicitly expressed collective goals. The birth of communities is described 
along these lines by Menger. He sees the trigger for the grouping of people in a geographic place as a 




will  and  scope  for  interpretation  due  to  the  presence  of  people  in  executing  the  process.  This  is 
especially  true  in  societies  built  upon  the  rule  of  law  and  private  ownership  of  the  means  of 
production. Furthermore, economies might entail central authorities which influence the framework 
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for  economic  activities  but  do  not  impose  a  goal  to  sub‐economies.  These  are  groups  of  people 
working at the collective level and directing their efforts to influence the whole. Governments, lobbies, 
or industrial organisations are such entities. The latter, for example, influences the sectorial output 




economy  with  one  common  goal  for  all  sub‐economies.  A  sector  or  a  nation  is  a  non‐specific 
economy.35  It  coexists  with  others  in  a  broader  system  without  imposing  sub‐goals  to  individual 
economies.   
Direct and indirect need satisfaction 








rent,  etc.).  If  he  was  to  see  the  exchange  value  of  his  bread  higher  than  its  use  value  for  own 
consumption, he would sell the entire production and buy other products to cover his needs for food. 
The  possibility  to  indirectly  cover  one’s  needs  opens  the  opportunity  for  individuals  to  enter 
production or exchange relationship in order to substitute a more favourable state of affairs for a less 
favourable one.  
The  first  consequence  of  indirect  need  satisfaction  is  the  possibility  of  considering  collective 
economies with different motivations at different organisational levels. The group transforms a set of 
inputs into outputs following the group’s goal. The collective action is designed to satisfy the needs of 



































for  regional products, carbon compensation, etc.). Consequently,  to please customers,  firms might 
include this extrinsic value in designing their organisation and produce a specific outcome rather than 
a specific output.  
The  production  of  the  focal  outcome,  however,  depends  on  the  use  of  specific  inputs  and 
infrastructure and results in a given output. Even if a customer buys the outcome of a process, he only 
receives the corresponding output as a result of an exchange. Hence, to reach his goal of opening a 
















a  crash  in  the stock market).  In a world of praxeological  subjectivity,  the outcome of  individual or 
collective economies can hence be intended or unintended. The intended outcome of a process has 
been  expected  and  corresponds  to  what  the  economy  aims  at.  Three  unintended  outcomes  can, 
however, emerge from individual actions: spontaneous formation of collective economies, spill overs, 
and institutions.38 As discussed above, the formation of collective economies, such as agglomerations 
or  clusters  for  instance,  might  not  have  been  imposed  by  any  purposeful  agent.  In  such  cases, 






a  collective  form  of  an  economy  is  influenced  by  individual  actions.  For  instance,  firms  send 
information  to  the market or generate  forces by  interactions  that possibly  influence  the economic 
process.  Individuals who  are  perceived  as  opinion  leaders  influence  the  actions  of  others without 
necessarily pursuing this goal. A firm’s individual effort to innovate can increase industrial competition 























execution  of  actions  by  one  human  being  constitutes  a  simple  form  of  collective  economy.  It 
represents the aggregation of actions through time, called horizontal aggregation. The sum of actions 
across organisation levels at a given time, called vertical aggregation, represent another simple form 





human  beings  who  simultaneously  execute  their  tasks.  The  possibility  to  describe  one‐man 
organisations is important in the later discussion on entrepreneurship. For the time being, the vertical 









The new  institutional definition of organisation proposed  in Chapter 1 can be  refined by  replacing 
















This  definition  emphasises  the  nested  level  of  organisational  members,  interactions  within  and 




2. interdependent  individual  economies  which  realise  chains  of  actions  within  a  collective 
economy (e.g. a cluster or a sector) to achieve individual goals over a certain period of time. 
This  general  definition  of  organisations  does  not  yet  allow  distinguishing  firms  from  foundations, 

















Intuitively,  the  distinction  between  public  and  private  economies  refers  to  the  fact  that  private 
economies  realise commercial activities.  It  can be said  that public organisations don’t have such a 
purpose. They follow goals of a public nature which target the collective interests of the society. They 
consider their impact on the society in general and primarily aim at producing goods and services with 
social  benefits.  They  transfer  their  output  to  beneficiaries without  expecting  them  to  pay  a  price 





















which  passes  down  perfectly  defined  instructions  to  lower  hierarchical  levels  who  execute  these 
commands without deviation from the authority’s expectations. The Mengerian negative definition of 
private economies, however, does not mention if the economic goals are of collective or individual 











such  as  the  actor’s  maximisation  behaviour,  nor  does  it  use  a  specific  production  function  or 
mathematical  tools  such as derivatives.  It  starts by  rewriting  Jost’s  (2013) equation  for  total  value 
added  presented  in  Chapter  1  in  praxeological  terms.  The  “income”  on  the  consumer  side  of  the 
equation becomes the “use value of  the acquired goods  for  the customer” and the  income on the 
























finances  the  organisation because  the  individual  benefit  for  the beneficiaries  is  expected  to  over‐
compensate the cost of the social insurance. Another example of an organisation which enters this 


















period  of  time,  the  organisation  receives  validation  for  its  model  and  the  customer  rent  can  be 
positive. The following results:  




























































An  incorrect  appraisal  of  the  partial  demand  leads  to  over‐  or  undersized  organisational  units. 
Assuming the organisation operates at full capacity, an oversized unit leads to production surpluses 
(situation A in Figure7: Overcapacity). This surplus can constitute a stock to be sold in a later period. 




line  to  express  an  increase  in  the  existing  opportunity  cost  of  untapped  demand.  An  undersized 














cost  of  production  of  the produced  goods.  This  condition  is  further  called  the  condition  of  “value 
equality”:  
Eq. 8    𝐸𝑉 ൌ 𝑝𝑌௘ ൒ 𝐶𝑇 ൌ  𝑐𝑢𝑌 . 
It is important to note that, in the short run, this condition might not hold. A private organisation’s 
rent can be negative after an investment in infrastructure is made or in challenging times, for example. 




















in which  interdependent people  realise chains of actions  to achieve  individual goals over a certain 
period  of  time.  It  also  interacts with  other  economies  in  a  broader  context  to  achieve  its  goal  of 
offering recreational activities. It exists as long as people have an interest in participating but does not 



















maintain  a  fertile  soil  for  further  entrepreneurial  opportunities  to  be  imagined.  The  source  for 













higher  than the use value  for  the acquired goods to the eyes of  the customer, he won’t enter  the 
exchange relationship.  




Eq. 10    𝑢௖ ൐  𝑝2 ൌ  𝑐𝑢 െ൐  𝑐𝑢𝑠𝑡𝑜𝑚𝑒𝑟𝑠 𝑏𝑢𝑦, 𝑛𝑜 𝑜𝑟𝑔𝑎𝑛𝑖𝑠𝑎𝑡𝑖𝑜𝑛𝑎𝑙 𝑟𝑒𝑛𝑡 
To generate a profit, the organisation needs to define an exchange price p which is  lower than p1, 
higher than p2, and lower than the customer’s use value:  
















represent  variables  and  parameters  in  a  single  process.  The  uppercase  letters  used  in  the  above 
introduction refer to their vertical aggregation at the highest organisational level, which is discussed 
later in the section. 
Eq. 12     𝑐∗ ൌ 𝑐𝑥∗ ൅ 𝑖∗  
Eq. 13     𝑒𝑣∗ ൌ ௖∗ଵି௠  
Eq. 14     𝑟∗ ൌ 𝑒𝑣∗ െ 𝑐∗ ൌ ௠௖∗ሺଵି௠ሻ  
Eq. 15     pൌ ଵሺଵି௠ሻ 
௖∗
௬∗  
The  narrative  behind  the  above  equations  is  the  following:  an  organisation  chooses  a  given 
infrastructure and  input  in order  to  realise  its  imagined profit opportunity  in  this  single process.  It 
defines  the planned production cost c∗  in Eq. 12 as  the  sum of planned cost of  input cx∗  and  the 
planned cost of infrastructure i∗. The cost of input is the price paid for acquisition multiplied by the 
quantity x∗  to be transformed  in the process. The organisation decides which margin m ൌ ሾ0, 1ሿ  it 
wishes  to  earn  and measures  its  planned  income  in  relation  (Eq.  13).  The  expected  rent  r∗  then 
represents the difference between the income and the production costs in Eq. 14. In this view, the 




Individual  economies  interact  vertically  (between‐level  interactions)  and  horizontally  (across‐level 
interactions).  Firms’  horizontal  interactions  represent  all  relations  to  external  economic  actors 
(procurement  companies,  customers,  competitors,  governmental  bodies,  etc.).  Their  vertical 





an organisation with 𝑁 ൌ 2 and 𝑛ே ൌ 3 for all 𝑁. Appendix B proposes an example of calculated values 
for this organisation derived from the equations proposed in this chapter. 
Prior  to  explaining  the  development  of  the  firm  model,  this  subsection  presents  a  simplified 
description  of  the  aggregation  principle  of  the  five  process  elements.  It  focuses  on  the  firm  in  its 




an  individual  (higher‐level) goal and  is composed of sub‐units with their own individual  lower‐level 
goals. The goal of the firm and those of each lower‐level unit are individual goals but refer to different 










individual economies. Some parts of  the  infrastructures can support  the transformation process of 
sub‐economies only, while others  support  the  collective entity  in  its whole.  If  a  firm employs  two 
teams  that  transform  inputs  in  two  sequences,  the  sub  economies’  infrastructure  entails  the  two 






𝑠𝑝ଵଵ𝑥𝑒ଵଵ  𝑦ଵଵ ൌ 𝑥𝑖ଵଶ 
𝑖ଵଵ∗  
𝑦ଵଵ∗  






𝑠𝑝ଶଵ𝑥𝑒ଶଵ  𝑦ଶଵ ൌ 𝑥𝑖ଶଶ 
𝑖ଶଵ∗  
𝑦ଶଵ∗  


























economy,  however,  only  has  ownership  rights  on  part  of  them.  Specific  inputs  and  pieces  of 
infrastructure might be used by the collective economy while being under the control of other parts 
of the systems. For example, an employees’ knowledge cannot formally be acquired by its employer 









internal input cxi௡∗  = ev୬ିଵ∗ ), and the cost of its specific infrastructure i୬∗ .  


















Eq. 18    Expected income:      𝑒𝑣௡∗ ൌ ∑ ଵሺଵି௠ሻ೙షభశభ ሺ𝑐𝑥𝑒௜∗ ൅ 𝑖௜∗ሻ௡௜ୀଵ ൌ 𝑝𝑦௡∗  
Eq. 19    Expected rent:         𝑟௡∗ ൌ ∑ ௠ሺଵି௠ሻ೙షభశభ ሺ𝑐𝑥𝑒௜∗ ൅ 𝑖௜∗ሻ௡௜ୀଵ ൌ 𝑚𝑒𝑣௡∗  




These  equations  imply  that  the  objective  of  the  organisation  for  this  chain  of  sub‐processes  is  to 




Eq. 21    Expected margin:      𝑚௜ ൌ 𝑚  𝑓𝑜𝑟 𝑎𝑙𝑙 𝑖. 
In praxeological  terms,  these equations  indicate  that  the  chosen asset  combination  is expected  to 
generate sufficient value for the customer in order for the organisation to realise its imagined profit 










Opportunity  imagination  and  exploitation  can  thus  fail  to  generate  profit.  By  extension,  “[i]f  all 
entrepreneurs were  to anticipate correctly  the  future state of  the market,  there would be neither 
profit, nor losses” (Mises, 1949, p. 291). Because uncertainty exists in a world of unfolding events, the 
Miesian  concept  of  human  action  is  an  open‐end  framework  where  actors  speculate  about 













surplus or deficit.  The  sign of  the  composite  total producer/consumer effect on  the  social welfare 
results from the quality of entrepreneurs’ anticipation of future needs.  In a case where consumers 
overvalue the correspondence between their needs and a product, they are willing to buy it at a higher 




sold  to  a  higher  or  lower price  than  the  hypothetical market  price,  depending  on  entrepreneurial 
expectations being  right  (generating entrepreneurial  profits)  or wrong  (generating entrepreneurial 





in  the  long  run  (no  surplus).  In  this hypothetical  ideal  case,  the organisation  can  specify  the  ideal 
exchange  value  for  the  exchanged  goods  and  design  a  perfectly‐sized  organisational  unit  which 




Waste  in  the  production  process  implies  that  the  effective  quantity  of  output  y୬  is  smaller  than 
expectation such as the following occurs:  
 Eq. 22   Effective output  :      𝑦௡ ൌ  ௬೙
∗
ଵା௪,  




Eq. 24    Effective cost of production:     𝑐௡ ൌ 𝑐𝑥𝑒௡∗ሺ1 ൅ 𝑤ሻ ൅ 𝑒𝑣௡ିଵ∗ ൅ 𝑖௡∗  , 








Eq. 26    Effective rent:       𝑟௡ ൌ 𝑟௡∗ െ 𝑐𝑤௡ , 
where 𝑐𝑤௡ is the cost of waste. Eq. 24 assumes that the waste in external input can be compensated 
by buying more of  them. Because a percentage of  internal output  is  lost  in  each  sub‐process,  the 







Eq. 27  Cost of waste:   𝑐𝑤௡ ൌ 𝑤𝑎𝑠𝑡𝑒௡ ൅ 𝑙𝑜𝑠𝑠௡ 
Eq. 28    Waste in input and spare capacities:  𝑤𝑎𝑠𝑡𝑒௡ ൌ 𝑤𝑐𝑥𝑒௡∗ ൅ ௪ଵା௪ ሺ𝑐𝑥𝑒௡∗ ൅ 𝑖௡∗ ሻ  
Eq. 29  Loss of margin:  𝑙𝑜𝑠𝑠௡ ൌ  ௪ଵା௪ 𝑟௡∗. 
waste୬  represents  the waste occurring  in  the  last  sub‐process of  the  chain described  in Eq.  28.  It 
entails the cost of buying more external  inputs (wcxe୬∗ ሻ,  the cost of a  loss of  input  in the  last sub‐
















Eq. 30    Total costs of production:    𝐶 ൌ ∑ 𝑐𝑥𝑒௝௡ ൅ 𝑐𝑥𝑖௝௡ ൅ 𝑖௝௡∗ே௝ୀଵ  , 
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Eq. 31  Mean margin:  𝑀 ൌ ∑ ௠ೕ೙ேே௝ୀଵ  , 
Eq. 32  Total output:  𝑌 ൌ ∑ 𝑦௝௡ே௝ୀଵ  , 
Eq. 33  Total cost of waste:  𝐶𝑊 ൌ ∑ 𝑐𝑤௝௡ே௝ୀଵ  , 
where n indicates the last process of the 𝑁 chains. This implies that all information created within a 
chain  of  process  is  summarised  in  its  last  step. We  can  now  calculate  the  following  values  at  the 
collective level: 
Eq. 34  Expected income:      𝐸𝑉∗ ൌ ஼ଵିெ 
Eq. 35  Expected rent:      𝑅∗ ൌ ெ஼ଵିெ 
Eq. 36  Effective income:      𝐸𝑉 ൌ 𝑝𝑌 
Eq. 37  Effective rent:      𝑅 ൌ ெ஼ଵିெ െ 𝐶𝑊 























(2002).  They  define  an  activity  as  the  use  of  “resources  to  transform  input  to  outputs  under  the 
direction of a goal and constraints”.45 In the terminology used in this thesis, each economic process 
consists  in  transforming  inputs  ሺXሻ  into  outputs  ሺYሻ  subject  to  an  objective  ሺ𝑌∗ሻ  and  an 
infrastructure ሺIሻ. As described above, the infrastructure is composed of capital ሺKሻ, labour force ሺLሻ, 
and a set of rules ሺRሻ.  In addition to O’Donnell’s model, the economic process can be driven while 




Eq. 38    Planned income:       𝐸𝑉∗ ൌ 𝑝𝑌∗ ൌ 𝑅∗ ൅ 𝐶∗ 
Eq. 39    Effective income:      𝐸𝑉 ൌ 𝑝𝑌 ൌ 𝑅∗ െ 𝐶𝑊 ൅ 𝐶 
The comparison of both equations provides  information on the organisation’s ability to execute  its 
economic process with respect to the plan. Dividing Eq. 39 by Eq. 38 yields the following equations:  
Eq. 40    𝜂 ൌ ா௏ா௏∗ ൌ 𝜃𝑀 ൅ 𝑍 , 
Eq. 41    𝜃 ൌ 1 െ ஼ௐ௠ா௏∗, 
Eq. 42    𝑍 ൌ ஼ா௏∗, 



























while  executing  their  economic  process.  A  business  organisation  thus  describes  the  aggregated 









firms’  behaviour  in  the  market  and  force  them  to  consciously  and  deliberately  reach  predefined 
commercial  objectives  to  survive.  Firms’  intention  to  sell  their  services  and  products  is  hence  no 














process.  It defines a  firm as  the  lowest organisational  level with  full decisional  autonomy on both 
elements.  This  chapter  links  this  definition  to  the  development  in  Chapter  5  to  explain  that  both 
strategy  and  infrastructure  participate  to  the  overall  realisation  of  the  firm’s  imagined  profit 








and motivation mechanism as  a problem of  aligning  individual outputs  and goals  to  the  collective 






for  value‐creation  in  the  business  process  lies  within  people’s  subjective  understanding  of  their 
environment. Value creation in firms is therefore not only dependent on good organisational skills as 
implied by the new theory of the firm. Firm performance relies on two sets of abilities:  








organisation’s  overall  goal  and  trigger  the  effective  opportunity  exploitation.  Its  expression  at 
                                                                





individual  levels  is  a  creative  way  of  executing  individual  processes  with  the  aim  to  increase  the 








existence  of  a  plan  intended  to  tap  the  entrepreneurial  profit  opportunity  and  some mechanisms 
expected  to  influence each  individual participating  to  the  value‐creation process.  Its expression at 
individual  levels  is an effective and efficient way of executing  individual processes with  the aim to 
realise the potential for value creation. Each sub‐process of a collective organisation participates to 




explained  below),  both  entrepreneurial  and  organisational  abilities  are  expressed  at  each 
organisational  level.  In  the process  theory of organisation,  the process of value creation has  to be 
understood as the result of the joined entrepreneurial and organisational abilities in individual process 
execution. Despite the fact that the generic entrepreneurial and organisational ability can be described 
as  the  imagination of value‐creation potentials and  their effective exploitation,  their expression at 
different organisational  levels can take various forms. The next sections focus on the expression of 




theory  of  organisation  at  the  firm  level  and  includes  both  organisational  and  entrepreneurial 
dimensions. It is reviewed in the following subsections by first describing the lines (firms’ strategy and 















competitive advantage  in  its market. The translation of  the  imagined opportunities  into a business 
model  aims  at  setting  the  necessary  conditions  to  benefit  from  the  consequences  of  incomplete 
information in the firm’s environment, also called information differentials. 
Table 3: Firm’s strategy and architecture with entrepreneurial ability 








































In  NIE,  strategic  uncertainty  induces  a  possible  misfit  between  the  organisational  structures  and 
strategy.  The  design  of  the  firm’s  architecture  entails  the  three  elements  of  labour  division, 
coordination mechanisms,  and motivation  schemes.  These  organisational  structures  aim  to  frame 
individuals’ interactions within the firm in order to direct their actions toward realisation of the goal. 
The next subsections argue that the Austrian firm’s internal structure can be described with the same 




the  goal  in  the  Mengerian  definition  of  an  economy  or  the  Miesian  purpose  of  human  action. 
Moreover,  the  introduction  of  innovative  processes, marketing methods,  organisational methods, 
business practices, workplace organisation, or  relations  to external participants  aim  to  reduce  the 
negative  consequences  of  incomplete  information  in  the  process  of  value  creation,  also  called 
opportunistic behaviours. 
2.3. Firms’ raison d’être is to create market power 
Table  3  proposes  that  new  institutional  economists  focus  on  ways  to  avoiding  the  negative 
consequences  of  imperfect  information  through  adequate  organisational  design  while  Austrian 
scholars  focus  on  imagining  ways  to  internalise  the  benefits  linked  to  situations  of  imperfect 












































when  a  participant  decides  to  buy  all  resources  of  one  type  and  constrains  its  use  or  when  one 
participant is alone to know a piece of information that is relevant to the market. The first situation is 





















better  serve  customers  with  no,  or  little,  competition.  The  decision  to  employ  or  produce  an 
innovation is the expression of entrepreneurship and allows a firm to make entrepreneurial profit. The 
implementation of an innovation and the adaptation of an existent structure reflect entrepreneurial 
decisions  to  cope with new states of affairs.  In any case,  technologies  in general, or  innovation  in 
particular,  supports  the  attainment  of  firm’s  goal  and  the  execution  of  the  economic  process.  A 
positive return on technologies is a natural remuneration for the entrepreneur. Mises (1949) writes: 
“[a]s  far as his own  technological  activities  contribute  to  the  returns earned and  increases his net 
income, we are confronted with a compensation for the work rendered” (p.288). Employing adequate 




valuation  (Mises,  1949,  pp.  288–289).  The  same  is  true  for  elements  assumed  to have  a  negative 











instituting  its  organisation  by  adequate  asset  combination.  The  satisfaction  of  customers’  needs 
represents more  than  the common demand‐side strategy.  It  can  include production elements  that 
please  the customer  in addition  to  the characteristics of  the products and services  (e.g.  fair  trade, 












This  description  nevertheless mainly  focuses  on  the  entrepreneurial  opportunity  imagination  and 
implementation. For the time being, it lacks explanation about the concrete issues that firms face in 
effectively  running  operations  which  are  generally  discussed  in  organisational  studies.  The  next 





structures  and  their  progressing  environment.  According  to Austrian  thoughts,  economic  progress 
results from the interaction of specialised agents that aim at improving their individual state of affair. 
Collective  economies  arise  because  individual  economies  find  an  advantage  at  collaborating.  The 
collective economies are systems of specialised entities with implicit “labour division” and consequent 
“individual  lack  of  autonomy”.  This  lack  of  autonomy  forces  (i)  individuals  to  interact  within 
organisations and  (ii) organisations  to coordinate  these  interactions and align  individual actions  to 




Human  beings  constantly  make  choices  about  which  action  to  undertake  because  they  live  in  a 
constrained environment. Depending on their situation, they have more or less of the goods necessary 
to satisfy their needs. Their limited access to goods forces them to compose with what is available. 
They  can  only  act  upon  a  small  subset  of  goods  to  reach  their  individual  goals.  Each  organisation 













across  economies.  They  are  complemented  by  a  spontaneous  component  which  influences  the 
organisation to some degree and results from the unintentional consequences of purposeful actions. 
This  spontaneous  component  of  organisational  development  results  from  uncertainty  in  the 
production process and can have positive or negative consequence, such as the generation of new 




























structure,  the  assignment  of  definite  tasks  to  the  various  individuals”  (p.308).  The  competition 
resulting from information differentials and the cooperation resulting from exchanges coexist in the 








coordination and motivation mechanisms. Both horizontal  and vertical  relationships  (between and 
across  level)  can  be  represented  by  both  praxeological  modes  of  cooperation:  contracts  and 
command. For example, in a firm evolving in a market economy, a horizontal contractual relationship 
can  refer  to  acts  of  buying  or  selling  and  a  vertical  contractual  relationship  can  represent  an 
employment contract. The use of a contract aims to ensure that the contractual parties align their 















recognition,  for  example).  Furthermore,  the  approach  on  economic motives  is  different  from  the 
common idea that man follows his well‐understood “self‐interest”. Early Austrians see this assertion 
as  reductive and  inappropriate  in describing human action.  It  is  reductive because “custom, public 







and hazardous  in  interpreting.  It  is  useful because  it  allows describing exact  economic  laws which 
exclude  other–difficult  to  theorise–aspects  of  human  motives.  It  is  hazardous  because  this 
simplification can be interpreted as a full, “infallible” and “omniscient” veracity (Menger, 1883, p.88). 
This shortcut often leads self‐interest to be confused with selfishness.  







of  one’s  needs—in his  acknowledged  limited environment.  Individual  rights  are  complemented by 
collective  obligations  intrinsic  to  a  life  in  society.  People  need  to  balance  their  individual  choices 
between  playing  along  with  the  societies’  rules  and  satisfying  their  personal  needs.  A  limiting 






actions  rather  than  others.  In  a  firm  evolving  in  a market  economy, motivation mechanisms  in  a 

















































for  example.  Adaptability  and  scalability  are  necessary  for  organisations  to  survive  in  an  evolving 
economy  but  generate  problems  of  inertia  and  improper  substitution.  The  adaptive  ability  of 
organisational  structures  thus depends on  the quality of  the  firm’s anticipation of  its needs  in  the 
future  and  its  decision‐making  process  regarding  these  needs  and  their  changes  over  time.  This 











order  to  effectively  create  value  in  the  long  run.  The  combination  of  both  entrepreneurial  and 














This  definition  implicitly  describes  firms  as  specific  collective  economies  with  centralised  goal 
definition (see section 2.1 of Chapter 4). They entail a central authority which decides which actions 
have  to  be  undertaken  in  order  to  reach  their  goal  and  have  inherent  organisational  structures 
supporting operations. As discussed  in  the next  chapter,  these  structures entail  implicit or explicit 
delegation mechanisms, repartition of decision rights, and incentive schemes dependent on individual 
decision‐making  in  firms.  To  form  a  complete  understanding  of  the  functioning  of  business 
organisations, we need to understand what decision autonomy means and how it is expressed in firms. 















firms  in  a  praxeological  context.  Sections  3  and  4  propose  praxeological  definitions  for  both 
entrepreneurial  and  organisational  functions  in  business  organisations.  Section  5  summarises  the 








Eq. 43    managerial ability:     𝑤 ൌ 1 െ 𝑎, 




Eq. 44    𝜃 ൌ 1 െ 𝐴1 െ 𝐴1𝐴2, where 
 
 
Eq. 45    𝐴1 ൌ ቀଵି௔ଶି௔ቁ, and 












conformity over  time.  The  second  term, 𝐴1A2,  represents  the difficulty  to plan and execute each 
process and sub‐process in the system. It is dependent on the general efficiency level and a specific 
component  representing  the  combined  vertical  and  horizontal  aggregation  of  value  generation  at 
individual  levels ቀେଡ଼୉∗ା୍∗ୖ∗ ቁ.  If  this  ratio  of  expected  costs  of  external  inputs  and  infrastructure  to 
expected rent takes a value of 1, a given  investment  in production means over a period of  time  is 
expected to yield a value just as high. This ratio is multiplied by (3 െ aሻ to express its dependence on 
managerial  ability  at  each  level.  The  higher  this  ability,  the  smaller  is  the  impact  of  𝐴1A2  on 






(𝐴1 and ሺ3 െ aሻ). The real value creation is hence determined by the specific decisions regarding the 





allowing  some processes  to be  especially  important  in  creating  value at  the  firm  level.  These  two 
changes  would  make  the  individual  managerial  ability  in  a  chain  of  actions  dependent  on  the 
managerial  ability  of  the  preceding  process.  In  the  current  setup,  however,  equal 𝑤  in  processes 
implies equal managerial ability all process level and the consequent seemingly fixed effect of 𝑎.  
Combining  Eq.  40  for  effectiveness  and  Eq.  44  for  efficiency  in  one  system  of  equations  and 
reintroducing subscripts yields the following equations to be measured in the empirical analysis: 52  
Eq. 47    𝜂௙௦ ൌ 𝜃௙௦ሺଵሻ𝑀௙௦ ൅ 𝑍௙௦       (measurment model) 
  𝜃௙௦ሺଵሻ ൌ 𝜉௙௦ሺଵሻ ൅ 𝜃௦ሺଶሻ ,     (structural model) 
where j and i are replaced by f and s for firm and sector,  ξ୤ୱሺଵሻ ൌ െ𝐴1𝐴2 and θୱሺଶሻ ൌ 1 െ 𝐴1, 𝑗 ൌ 1, 𝑁 













also  represents  individual  firms’  effectiveness  as  (i)  a  function of  firms’  efficiency and  their use of 
production  means  and  (ii)  the  firms’  efficiency  as  a  function  of  a  firm‐level  and  sectorial‐level 
component.  
The equation for θ୨୧ሺଵሻ is furthermore a function of 𝑎௜௝. If this parameter reaches unity at all sub‐levels 
(perfect  managerial  ability),  the  collective  organisation  tends  to  be  fully  efficient  and  effective. 









the  Austrian  description  of  functions,  refines  it,  and  proposes  a  generic  definition  for  functions 
executed by human beings in firms. Subsection 2.2 links this definition to decision‐making. It reviews 
the mechanism which allows individuals to form correct expectations about the future, the logic of 
choice  in a praxeological perspective,  and  the aggregation of  limited and dispersed  information  in 






From  a  praxeological  point  of  view,  the  ability  to  gain  market  control  through  exploitation  of 
information  differentials,  the  entrepreneurial  function,  is  unevenly  distributed  among  individuals. 
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People who lack the necessary aptitude to act as entrepreneurs fulfil other functions such as “resource 












the  pure  entrepreneurial  opportunity  imagination  needs  to  be  complemented  by  activities  of 
production  and  distribution  in  order  for  entrepreneurs  to  benefit  from  the  perceived  information 
differential. Production activities render de facto all firms resource‐owners. An organisation evolving 








the  consumers  with  the  goods  they  are  asking  for  most  urgently”  (p.300).  The  function  of  the 





They  accept  to  suffer  a  loss  to  the  height  of  their  participation.  Shareholders  and  directors  take 





















































abilities  to  the entrepreneurial  functions which are assigned  to him within  a  limited and precisely 
determined  sphere  of  actions”  (p.301).  It  seems  that  managers  are  sometimes  automations, 
sometimes individuals endowed with the capacity to make entrepreneurial judgment. The latter case 
contradicts  the  Miesian  idea  that  managers  cannot  substitute  for  entrepreneurs  or  that  they 
completely lack entrepreneurship. In addition, Mises’s writings are never clear about the question of 


























ability  to  imagine opportunities,  delegated  roles,  or  specific  skills.  There  is  no primary  constituent 
underlying  each  of  these  notions.  No  element  relates  to  all  functions  and  nevertheless  allows  to 






are  responsible  for  organising  and  running  the  firm.  Montanye  (2006)  even  explains  that  Mises 
distinguishes between managerial and entrepreneurial activities but makes management a part of the 
entrepreneurial  function  (p.  553).  Outside  the  world  of  entrepreneurship  research,  however,  the 




































representing a  chronological  chain of  events.  The  logical backward corollary  tells  that phenomena 
result  from  actions  which  result  from  decisions.  This  thesis  hence  focuses  on  decisions  as  the 
elementary  building  block  of  economic  phenomena.  This  is  consistent  with  Austrian  texts  which 
mention individual decision‐making as the trigger for economic activity in all contexts. As stated by 







choice presented  in the methodological considerations  in Chapter 3 and Appendix A.  It shows that 
economic progress is due to human beings’ tendency to execute actions that improve their situation. 
They  select  the  next  move  in  a  set  of  alternatives  thanks  to  decision  rules  based  on  taste  and 
preferences. Austrians are not alone  in seeing “choices”  in such a way.  It has been  investigated  in 
parallel by Herbert Simon in his theories of bounded rationality as presented the next sections.  
A definition of function executed by human beings in firms 
This  section  defines  functional  boundaries  with  respect  to  decision  classes  determined  by  the 
boundaries  of  the  problem  sets  in  which  the  choice  for  the  underlying  decisions  is  located  (see 
Appendix C on problem set and decision rules). The boundaries represent an element common to all 
functions and yet  specific  to each of  them. The difficulty  faced below resides  in defining coherent 




































to  the  organisational  function.57  The  entrepreneurial  function  is  to  be  understood  as  an  element 
inherent  from  a  process  view  of  the  economy  which  aims  at  finding  ways  to  benefit  from  the 
consequences  of  actors’  limited  and  dispersed  information  in  a  progressing  economy.  The 
organisational function is understood as the firms’ response to the negative consequences of living in 
a world of imperfect information. Because the economic activity has to be coordinated and economic 
actors  need  to  be motivated,  a  complementary  activity  of  the  organisational  function  consists  of 
driving the process through execution to ensure plan conformity over time. As already explained, the 
entrepreneurial and organisational functions are expected to jointly compose the managerial function.  
The  rationale  for defining  these  functions  is deduced  from  the  literature on entrepreneurship and 
organisations written by non‐Austrian authors (see e.g. the literature on the entrepreneurial process, 
the  views  of NIE,  and  the  theories  of  bounded  rationality).  Analysing  if  such  texts  simultaneously 
attribute organisational activities to entrepreneurs and entrepreneurial activities to people in charge 
of a firm’s organisation yields no such confusion as that of Austrian scholars.58 It can easily be shown 
that,  while  the  writings  on  entrepreneurship  unanimously  attribute  organisational  tasks  to 
entrepreneurs,  those on organisation do not even talk about entrepreneurs.  In addition, while  the 





firms.  Indeed,  a  simple  reflexion  on  the  current  Austrian  role  attributed  to  the  entrepreneur 
demonstrates  its  internal  inconsistency.  It  is  easy  to  interpret  from  Austrian  writings  that 
entrepreneurs have the overall responsibility over economic evolution. A simple reasoning by means 
of the epistemological regress problem based on the statement that “pure entrepreneurs must hire 
all  the necessary talent  to exploit opportunities” proves this wrong.  If  there are no entrepreneurs, 
nobody  gets  hired  and  exploitation  is  impossible.  Hence,  to  the  limit,  the  above  assertion  simply 





















the  kaleidoscopic  view).  Furthermore,  specialised  decision‐makers  in  organisations  face  complex 
decision problems and have only limited information to form expectations. Distributed information in 
collective economies must be aggregated in order to increase the decision‐maker’s knowledge of the 






individual possesses specific bits of  information and  is  ignorant about the rest.  In  this context,  the 

























degree of  certitude. Opponents  to  the  ideal  type approach argue  that, by assuming conformity  to 
ideal‐types, “economic laws become contingent rather than necessary, and the ideal types approach 














subjects  influencing  the occurrence of  the phenomenon.  Its empirical  form  is  the  result of human 
activity.  It  is  deducted  from  observation.  An  emphasis  on  “deduction”  is  important  to  distinguish 
between both approaches. White says that what  is empirical  is historical and this “accounts for  its 
different status from what is deductive”. The terminology used below, however, makes a distinction 






outcomes.  A  variety  of  empirical  statuses  can  be  observed  in  the  real  world.  Some  distinctive 
characteristics can bring an observer to attribute them to one category or another. Furthermore, some 







ball,  the place where  the ball  stops depends on  the player’s  execution of  the  shot.  In  the  current 
example we  accept  that  this  depends  on  the  player’s  ability  only,  whose  sole  determinant  is  the 
player’s number of years of experience.  
In a repeated game, the distribution of the distance between the place where the ball stops, and the 













fact  that our  intuition  leads us  to name group 1 and 2 “experts” and “beginners”, praxeology and 
Schultz ideal‐types remind us that the shot of an expert can end up in the beginner range. The unit of 











observer  can  infer  the  probability  of  the  event’s  outcome  by  relying  on  the  player’s  personal 
characteristics. The observer forms expectation. He can increase his knowledge about the probable 
future  status  of  the  outcome  thanks  to  his  “understanding”  of  the  situation.  Nevertheless,  the 
observer must bear  in mind that  the empirical  status of  the next shot can be anything. He cannot 
predict the outcome of the event with perfect accuracy. 
In  conclusion,  the  formation  of  ideal  types  tells  us  that  expert  shots  are  close  to  X  and  our 
understanding  tells  us  that  experts  tend  to do experts  shots.  Forming  ideal  types  thus  consists  of 
extracting  information  patterns  from  the  environment  due  to  characteristics  of  events  or  actions. 
Understanding consists of linking these ideal types to possible outcomes of an event or action in order 
to form correct expectations. The recognition of an ideal type thus increases the probability of making 
a  correct  decision.  For  an  “understanding  man”,  using  ideal  types  in  decision‐making  transforms 
observations into laws with predictive power.  
The  important  consequence  for  theory  building  is  that  categorising  (or  defining  empirical  forms) 
represents a gain of  information. By extension, however, an  individual doesn’t need to consciously 
know the distribution of an event to form expectations in the real world. Defining empirical forms only 
refines one’s  information about  the probability of an outcome. Knowing that  the next player  is an 
expert greatly reduces the odd that the ball ends up far from the target point. If the room includes 
only experts, there is no need to expect the mean distance to the target point to end up in a non‐















The  problem  of  individual  decision‐making  in  collective  economies  is  a  problem  of  information 
aggregation. This aspect of decision‐making has not fully been investigated from an Austrian point of 
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view.  There  is  a  lack  of  theorising  about  the  relationship  between  individual  choices  and  their 






is  currently  a  black  box.  Praxeological  subjectivism,  however,  describes  abstract  elements  that 
underline  the  mechanism  of  choice‐making:  the  motivation,  the  attainable  alternatives,  and  the 
selection  rules.  The motivation  is  expected  to orient  the  choice with  respect  to man’s  needs.  The 
alternatives  represent  the  set  of  perceived  possibilities  from  which  individuals  can  choose.  The 









to  buy  a  new  piece  of  machinery  into  different  problem  spaces.  The  former  might  justify  the 
investment with respect to productivity increase while the latter might only see an increase in costs. 




Furthermore,  two people with  the  same understanding of a  situation might use different decision 
rules.  For  example,  differences  in  decision‐making  about  the  same  object  can  be  observed when 











a  participative  approach  and  ask  all  participants  with  different  understanding  of  the  question  to 
debate, vote, and choose. This approach would aim at increasing the size of the problem space to that 
of the cumulative knowledge of the group. It favours a collective decision based on the global problem 




lower‐level  economies  which  are  better  able  to  make  the  focal  decision  due  to  their  specific 
knowledge.  The  aggregation  of  information  in  organisations  thus  relies  on  internal  decision 
mechanisms (even a possible combination of the three above propositions) which aim at conciliating 
different points of view resulting from subjectivity and specialisation.  






to  selecting  a  new  strategic  orientation.  It  could  be  attached  to  any dimension  of  running  a  firm. 
Additionally, each individual uses his own toolbox to find his way in a definite context. People rely on 





every  slightly different  decision‐making  environment, we would  need  an unworkable multitude of 
heuristics  to  reason  with,  and  we  would  not  be  able  to  generalize  to  previously‐unencountered 


















proposes  to  use  abstract  decision  classes  to  define  the  functions  with  importance  in  the  present 
context. It does not describe the content of the decisions belonging to each class but links the classes 
to  the  elements  of  the  transformation  process  in  order  for  the  definition  to  be  consistent  across 










the  word  “new”  describes  the  innovative  content  of  the  changes.  The  distinction  between  the 
variation  of  the  economic  tissue  and  innovation  can  be  observed  in  different  entrepreneurship 
literatures  strands.  An  example  where  the  innovation  content  of  the  economic  activity  plays  a 
secondary  role  can  be  found  in  research  focusing  on  getting  out  of  unemployment,  women 
entrepreneurs,  or  ethnic  entrepreneurship.  This  type  of  new  activity  is  deemed  “entrepreneurial” 
















one person  (i.e.  trait approach), nor  is  it  the creation of a  firm  (i.e. SME creation). New economic 
activity can result from the conjunction of multiple persons’ knowledge and represent additional or 
new  products,  services,  processes,  or  markets.  Entrepreneurship  is  a  phenomenon  which  is  the 
observable  outcome  of  a  functional  chain  starting  with  a  decision.  The  unit  of  analysis  of 









distinct  from non‐entrepreneurs. Furthermore, according  to Foss N. and Klein  (2012),  some of  the 
aspects of that fragmented research field have been addressed over time by classical economists, but 









the  observation  of  effective  actions  which  transform  the  market  that  is  eventually  deemed 
entrepreneurial.  
Seeing  entrepreneurship  as  a  phenomenon  is  closely  bound  to  the  Austrian  view  that 
entrepreneurship  is the engine of the economy.  It, however, does not bridge the gap between the 







activity. They stay entrepreneurs as  long as  they act  in an entrepreneurial way and generate mew 
 Page 103 von 251 
economic activity. The adjective “new” entails both dimensions of “additional” and “novel”. This can 
be  seen  in  the  following  sentence:  “The  new  department  is  responsible  for  developing  the  new 






































without  innovative  content)  or  the  implementation  of  an  activity  that  is  novel  to  the  economic 
environment  (a  change  that expresses novelty).  A broad  caricature of both  elements  could depict 




















to unveil an entrepreneurial  ideal  type. Knowing one  firm’s  tendency to be entrepreneurial or not 
should  help  observers  gain  information  on  its  potential  activity  in  the  future  and  improve  the 
probability of forming correct expectations. As shown in Figure 12, the firm’s observed patterns of 













activity,  therefore,  also  includes  the  incremental  introduction  of  new  services,  the  use  of  new 



























environment  as  variation  and  innovation)  on  a  scale  going  form  low  to  high.  The  definition  of 
innovation is borrowed from the OECD’s Oslo Manual (2005). It is ‘‘the implementation of a new or 





activity”  (Wiklund,  2011).  This  definition  is  based  on  the  simple  idea  that  entrepreneurship  is  a 
phenomenon resulting from firms’ decisions. Their decisions to act creatively and bring novelty to the 
market  are deemed entrepreneurial when  they  induce  changes  in  the economy. For example,  the 
changes  induced by  the  iPhone  in people’s  lives make Apple an entrepreneurial  firm and  lead  the 
public  to recognise Steve Jobs as an entrepreneur. The causal  link  from a genius or poor  idea to a 
genius or poor entrepreneur is chronological.  It emerges from a sequence of unfolding events. The 
entrepreneurial phenomenon is the result of a sometimes very long process of bringing untested ideas 

















this  success  possible  and  to  the  firm  that  have  supported  its  production.  The  reality  of 
entrepreneurship is a phenomenon deemed as such after changes have been observed in the market.  
 
An  organisational  structure  supports  the  exploitation  of  entrepreneurial  opportunities.  It  aims  at 
ensuring  efficient  transformation  of  inputs  into  outputs  in  order  to  reach  the  goal  set  by  the 
entrepreneurial vision. The division of labour induced by collective economic activities implies a need 
to  design  mechanisms  to  avoid  the  negative  consequences  of  imperfect  information.  These  are 
coordination  and  motivation  mechanisms  which  limit  the  impact  of  agents’  potential  inability  or 
unwillingness to act according to expectations. While the organisational design defines the general 













event  with  perfect  accuracy.  Organisations  are  to  be  considered  in  their  dual  sense  of  activity 
(organising) and  the  result of  this activity  (interacting  sub‐processes).  In  the  first  sense, organising 
represents actions aiming at structuring an undertaking. It is a process of defining the framework in 
which  the  undertaking  is  taking  place.  The  term  “strategy”  has  to  be  understood  as  “structuring 
activity”  in  order  to  highlight  the  difference  between  the  common  sense  given  to  “strategy”  and 
“strategic  decision‐making”.  A  strategy  is  generally  understood  as  a  plan  defined  at  the  higher 













organisations,  as  well  as  other  systems  such  as  products  or  technologies,  as  complex  adaptive 
systems”  (Ethiraj,  2004, p.404).  The  two basic  concepts underlying Simon’s  view on organisational 
architecture are hierarchy and near‐decomposability. Hierarchy  implies  that upper‐level  structures 
impose constraints on lower‐level structures. Near‐decomposability stands for the fact that elements 
of the organisation tend to cluster into nearly isolated sub‐systems. According to Ethiraj (2004), “two 
contrasting  themes  on  organisational  theory”  about  peoples’  perception  of  their  environment 
provides a starting point for Simon’s theoretical analysis (p. 405). On one side, contingency arguments 








entrepreneur  in mind,  Ethiraj  (2004) writes  about  contingency  theories  that  the  organisational  fit 
depends “crucially on  the ability of managers  to discover and achieve such a  fit”  (p.405). He even 
concedes  in  the  conclusion  that  he  has  “[..]  treated  the  design  problem  as  one  of  discovering  an 
unknown but generative structure” (p.432). 




of a  technological  spin‐off at a university,  the entrepreneurial  function helps defining  the use of a 









management  focuses  on  the  transformation  of  these  opportunities  into  sustainable  competitive 
advantage.  As  a  consequence,  entrepreneurship  contributes  to  wealth  creation  by  exploiting  an 
advantage, while strategic management contributes to wealth creation by forming an advantage in a 
given organisation.65 In other words, in this view, entrepreneurs exploit advantages that exist in the 
environment  while  managers  actively  create  advantages  in  their  organisation.  This  perspective 
expresses an epistemological shortcoming commonly found in the Austrian texts when authors state 
that  opportunities  objectively  exist  “out  there”.  An  economic  theory  based  on  praxeological 




with  the entrepreneurial expectations  and driving  the process. Both  functions  can be held by one 




in a  creative way  (and  thus act entrepreneurially)  and adapt  the others  in  consequence  (and  thus 
influence the organisational design).   
Labour division, hard coordination and motivation mechanisms, and their adaptation through time 







exploited  while  the  need  for  additional  resources  allocated  to  the  functioning  of  the  internal 
mechanisms is reduced (Picot, 2012). The role of the organisational design is dual. It needs to define 
the above elements in order for the firm to be efficient and adapt them through time. Because of the 







Common  organisational  theories  name  such  changes  “first‐order  changes”.  They  are  “incremental 




and externally  induced changes.  Internally  induced changes exist within the boundaries of the firm 
with  respect  to  the  individual  evolution of  the process’  internal  elements  (such  as  changes  in  the 
labour force or alteration of the production means). The labour division and hard coordination and 
motivational mechanisms hence always have to allow an efficient output production in order for the 
firm to be able  to survive or make profit. Constant organisational design  is  required to ensure  the 
realised output matches the expected output.  
Externally  induced  changes  result  in  reaction  to,  or  anticipation  of,  changes  in  the  perceived 
environment. A reaction is necessary to ensure constant efficiency and effectiveness when changes in 
the environment lead to inadequate production with respect to the most urgently felt needs in the 












informed  about  them.  A  resulting  chain  of  events  is  thus  mechanically—and  sometimes 





























dispersed  information,  limited  rationality,  and  opportunistic  behaviours  implies  that  organisations 
need to be driven. Mises (1949) states it in the following comment: “The leader directs people toward 
the  goal  they want  to  reach”  (p.139).  The  result  of  a  process  can hence  be  influenced within  the 
organisational framework through driving activities. It represents the energy deployed by individuals 
to  ensure  the  process  is  performed.  The  soft  component  of  the  coordination  and  motivation 
mechanisms in firms can take the form of command and instruction in horizontal relationships and 
team spirit or internal competition in vertical interactions. While the entrepreneurial function aims at 
imagining opportunities  for  creating  temporary market power,  the organisational design  serves  to 




and entails  firms’  support  and driving activities.  Their  link  to  firm performance has  raised  interest 
among scholars in the near past but, according to Barbero’s (2011) article on internal organisation of 
high‐growth  firms,  “[a]lthough  the  literature on high‐growth businesses has been growing  in both 
quantity and quality, an integrative global model has not yet been developed” (p. 672).  In order to 
study the impact of the driving activities on firm performance in the process theory of organisation, 
this  section  presents  Barbero’s  resource  orchestration  approach  and  links  it  to  knowledge 
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management  (KM),  a  firm’s  internal  organisation,  access  to  external  resources,  and  small  firms’ 
financing issues.  
Barbero et al.’s (2011) work emanates from Penrose’s (1959) analysis of managerial capacities. They 
ask  if  “different  growth  strategies  require  different  functional  capabilities  of  managers”  (p.  672). 
Barbero et al. (2011) argue that “[o]f all the various kinds of productive services, managerial services 
are the only type which every firm, because of its very nature as an administrative organisation, must 
make  use  of”  (p.673).  They  define  four managerial  functional  capabilities:  human  resources  (HR), 
organisation,  marketing,  and  finance.  Their  analysis  shows  that  organisational  capacities  do  not 
discriminate  firms  with  respect  to  their  growth  strategies.  In  other  words,  all  firms  need  to  get 
organised independent of the strategy they follow. Firms with strong HR and marketing capabilities, 
however,  tend  to  follow  strategies  leading  to  higher  growth.  In  addition,  HR  capacities  are 
determinants  for  implementing  successful  innovation  strategies.  They  infer  from  their  results  that 
different  managerial  capabilities  have  different  impacts  on  firms’  growth.  Barbero  et  al.’s  work 
therefore  indicates  that  firms’  decision  to  attribute  a  definite  amount  of  time  and  effort  to  one 
managerial capability or another impacts their performance. According to Ishak et al. (2010), these 
decisions are directly linked to a firm’s KM systems. Ishak and al. (2010) work on the role played by 
























process  of  acquiring  external  expertise  is  contextual  and  socially  embedded.  Owner‐manager’s 
decisions  are  linked  to  the  various  networks,  levels  of  education  and  expertise,  past  experience, 
perception of uncertainty, trust and their risk profile (p. 475). Such activities are, however, inherently 
linked  to  firms’  capacity  to  purchase  external  expertise.  Firms  may  not  have  enough  liquidity  to 












This  rapid  overview  on  a  firm’s  driving  and  support  activities  can  be  summarised  as  follows:  the 
effective attainment of the firm’s goal depends in its capacity to efficiently implement its strategy. This 
capacity turns out to be directly linked to managers’ knowledge of adequate solutions regarding HR, 
administration, marketing,  and  finance.  This  knowledge  constitutes  a way  to  ensure  the  imagined 
entrepreneurial  market  potential  can  be  effectively  tapped.  In  Hadjimanolis’s  (2000)  words,  the 






































search  for  value  creation  potentials.  The  generic  organisational  ability  consists  of  designing  and 
executing  individual  activities  in  order  to  effectively  create  value.  Their  expression  at  each 



















firm’s managerial  ability.  A well‐managed  process  consequently  yields  individual  contribution  and 
costs close to expectation. According to the process theory of organisation, the firm’s management 
ability results from the expression of the combined entrepreneurial and organisational functions at 





collective  decision‐making mechanisms  in  firms  by  allowing  to  defining  clear  units  of  analysis  for 
economic analysis with respect to coherent groups of decisions. 
Remembering  that  praxeological  definitions  cannot  refer  to  the  content  of  purposive  action  in 
theorising, this chapter defines both entrepreneurial and organisational function with respect to the 
generic elements of  the process. The entrepreneurial  function entails all decisions which  lead  to a 
creative definition of the five elements of the process at each organisational level. Its expression can 
be  observed  when  changes  are  induced  in  the  system.  These  changes  can  be  either  a  variation 
(additional economic activity) or innovation (novel economic activity).  
The organisational function consists of designing and driving the organisational structures in order to 
internalise  the  imagined  profit  opportunity.  It  aims  at  avoiding  deviation  from  the  production 
objectives by defining the “right” output; select accurate equipment and human resources; structure 
the necessary support activities such as administration, marketing, and distribution; and choose the 
optimal  coordination  and motivation  tools  to  condition  the  execution  of  the  process.  The  design 
activities entail both activities of defining and adapting the structure. Running the firm entails both 
activities of implementing changes and driving operations.  






consisting  of  simultaneously  defining  and  driving  organisations  with  the  aim  to  create  value  and 
effectively internalise the imagined profit. Solving the managerial problem consists of finding ways to 











The  organisational  aspect  of  the  managerial  problem  entails  characteristics  very  similar  to  its 
description from a new institutional point of view. Its entrepreneurial aspect also closely relates to the 
existing  literature on entrepreneurship. This  thesis’ contribution to the  literature hence consists of 















The econometric analysis presented  in  the next  sections measures  firm efficiency  in executing  the 
transformation process as a latent construct. Using a multilevel structural equation model (MLSEM), 
it combines latent regression models with structural equation models (SEM) to consider the nested 






subjectivity  in  general.  For  Austrians,  he  writes,  “only  the  verbal  languages  that  human  beings 
creatively  evolve  in  the  course  of  their  daily  entrepreneurial  tasks  provides  a  suitable  vehicle  for 
scientifically analysing the real‐world facts that pertain to spontaneous market orders, which are never 
in equilibrium”  (p. 43).  To my eyes,  such a  critique  refers  to  the  classical  use of mathematics  and 
































increasing  the  quality  of  decision‐making  without  making  any  assumption  about  its  underlying 
distribution. Finally, to get the terminology right, we can say that an individual who makes a prognosis 
about the pool table example would merely bet or gamble if he only looks at the general distribution 
underlying  such  a  repeated  game.  He would  speculate  if  he  takes  existing  information  about  the 
characteristics of the game into account in order to increase the chances of success of his prediction. 
The  praxeologist  speculator  has  thus  to  be  seen  as  an  individual  who  bases  his  choices  on  his 
understanding of given situations.  




made  possible  by  individual  valuation  of  needs.  Individual  choice  is  simply  the  expression  of 
preferences at a given point in time. One can choose an option and let aside others without referring 













variables  (input,  infrastructure,  and  conduct).  It  uses  case  probabilities  to  test  if  firms’  efficiency 





strong entrepreneurial and organisational  functions do better  in  the market  than  their peers after 
having  accounted  for  other  measurable  aspects  of  the  economic  process.  The  calculated  latent 























“August  2003  law  for  economic  initiatives”68  which  simplified  the  administrative  work  related  to 





30%  of  them  see  technology  (such  as  electronics,  chemistry,  informatics,  etc.)  as  a  fundamental 
component of their products and services or important support to their activity. 80% of all firms were 
created  in  three  sectors:  trade  (25%),  construction  (23.1%),  and  B2B  or  B2C  services  (20.8%  and 
11.7%). The remaining 20% is in education, health and social action (6.3%), the manufacturing industry 
(without  the  food  industry)  (4.9%),  real estate  (4.5%),  transportation  (2.3%) and  the  food  industry 





such as  social  contribution exonerations or grants. 40% of  the  creators were unemployed prior  to 
launching their firm. The others were employees, independent workers, or business managers, and 











creations, has  the  lowest  survival  rate  (59%). Young creators with education  levels  lower  than the 
average mainly chose this sector, or that of construction, and eventually had lower chances of success. 





















for  some  questions  rather  than  choosing  an  option  from  the  proposed  answers.  The  final  sample 
entails 10,077 firms. The descriptive statistics are presented in Appendix D.  
 
As described  in  the previous chapters,  the Mengerian definition of an economy changes  the usual 
understanding of a means‐end relation by adding a reference to a goal. The outcome of a process 
becomes  effectiveness  and  not  the  level  of  output  alone.  Section  3.1  presents  the  observed 










multiple  dependent  variables  and,  thus,  allows  studying  the  firms’  behaviour  in  following  various 
goals.  
Indicators for observed effectiveness  
The explained variables  in  the model are binary measures of effectiveness  in  reaching goals  set  in 
2006.  They  represent  four  items which  take  the  value  of  one  if  goals  are  reached  in  2009  and  0 
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increased,  the  rate  of  job  creation  and  the  investment  are  higher  than  the  median,  and  firms 

















  No  4’381  (55%)  3’510  (45%)  7’891 
  Yes  465  (21%)  1’721  (79%)  2’181 
  Total  4’846    5’231    10’077 
Gଶ Employment increase 
  No  5’852  (76%)  1’856  (24%)  7’708 
  Yes  1’097  (46%)  1’272  (54%)  2’369 
  Total  6’949    3’128    10’077 
Gଷ Investment increase 
  No  5’678  (68%)  2’742  (32%)  8’420 
  Yes  931  (56%)  726  (44%)  1’657 
  Total  6’609    3’468    10’077 
Gସ Customer base increase 
  No  5’188  (79%)  1’373  (21%)  6’561 
  Yes  2’467  (70%)  1’049  (30%)  3’516 
  Total  7’655    2’422    10’077 
Source: Authors’ own calculation based on sine 2006 and sine 2009 
 





















in process execution seems to be a better explanation  for  this effect and will be  further discussed 
below.  
Table 5: Correlation between effectiveness indicators 
  Income (E1)  Employment (E2)  Investment (E3)  Customer base (E4) 
Income (E1)  1.00       
Employment (E2)  0.15*  1.00     
Investment (E3)  0.08*  0.11*  1.00   




reaching  the  first  two  goals  and  failed  in  their  attempt  to  reach  the  last  two.  The  theoretical 
explanation  for  such  an  effect  is  the  dual  impact  of  unforeseen  events  on  goals  definition  and 
realisation. Uncertainty  leads to  ignorance about a part of the environment, and possibly  incorrect 
goal setting, and imperfect knowledge of the future outcome of a process. Firms might be mistakenly 
pursuing, or not pursuing, a goal and executing, or not executing, an action. Both elements are directly 






The  interpretation  of  Table  4  links  increased  effectiveness  to  the  conscious  pursuit  of  goals  and 
decreased effectiveness to the difficulty to plan and execute the business process (see next section 
for a mathematical expression of these effects). According to the process theory of organisation, both 
elements  are  related  to  firm  efficiency.  The  difference  in  effectiveness  across  firms  is  further 








non‐linear  mixed  models  (GMM  and  NLMM).71  Such  econometric  models  are  mostly  used  in 
psychological and psychometrics studies to measure student ability to give correct answers to a test. 
They are used  to provide  “a measurement of  variables  such as abilities,  achievement  levels,  skills, 








In  the  present  case,  the  items  represent  goals  and  the  responses  are  the  effectiveness  indicators 
presented above. A measurement model determines the latent index for efficiency as the ability of 
firms to be effective in reaching their goals. It represents a characteristic of firms that is present in the 





































Firm 1  1  1  1  1  100% 
Firm 2  1  1  1  0  75% 
Firm 3  1  1  0  0  50% 
Firm 4  1  0  0  0  25% 
Firm 5  0  0  0  0  0% 
…          … 
Firm n  0  0  0  0  0% 






























(real  average  measure  in  the  dataset).  Once  again,  this  simple  measure  does  not  take  into 
consideration  eventual  firm  differences  in  their  ability  to  reach  their  goals.  It  could,  however, 
reasonably be assumed that a wealthy firm is better able to reach its goal of  investment simply by 
using existing liquidities. Similarly, a firm with a healthy network has a greater chance of increasing its 












even  introduce  constraints  on  different  units  of  analysis  but  the  distinction  between  input  and 




a  random  effect  for  goal  discrimination,  covariates  at  the  firm  levels  (accounting  for  input  and 





Eq. 48:       𝐸௜௙௦ ൌ  ൜ 1, 𝑖𝑓 𝐺௜௙௦ ൌ  𝑌௜௙௦,       𝑔𝑜𝑎𝑙 𝑖 ℎ𝑎𝑠 𝑏𝑒𝑒𝑛 𝑟𝑒𝑎𝑐ℎ𝑒𝑑,       0, 𝑖𝑓 𝐺௜௙௦ ്  𝑌௜௙௦,       𝑔𝑜𝑎𝑙 𝑖 ℎ𝑎𝑠 𝑛𝑜𝑡 𝑏𝑒𝑒𝑛 𝑟𝑒𝑎𝑐ℎ𝑒𝑑. 
Reaching the goal, or being effective, means to attain a goal given a set of constraints. In the short run, 
the infrastructure is fixed and conditions the possible input and output levels in the process. Firms first 
define  their  goals, outputs, and production means and  then execute  the process given exogenous 




the  conditional  outcome  of  the  process  given  the  input  and  infrastructure  at  disposal  named Z୨, 
where Z୨ entails X୤ୱ, K୤ୱ, L୤ୱ, and R୪୤ୱ for l = 2 rule indicators (see below for more on this point). Firms 
are,  however,  not  executing  deterministic  processes  with  a  known  output  for  a  given  input.  The 
probability  to be effective  given Z୨  can be  increased  through efficient execution of  the process. A 
vector of random variables θ is added to the model to capture efficiency in Eq. 49 and the equation 
for effectiveness at the firm level can be written as follows: 




Eq. 50:       𝐸൫𝛦௜௙௦ ൌ 1ห𝑍௝, 𝜃൯ ൌ 𝜋௜௙௦; 




Eq. 52:    𝜂௜௙௦ ൌ  𝐷𝛽௜ ൅ 𝜃𝐼𝜆௜ ൅ 𝜗௜௝𝑍௝,     
where  Eq.  50  represents  the  probability  π୧୤ୱ  of  a  firm  to  be  effective.  It  is  linked  to  a  linear 




Eq. 50 to Eq. 52 represent the general form of the proposed firm equation for 𝑖 ൌ 1, 𝑔 goals, 𝑓 ൌ 1, 𝑛 









































increases as well. A measure for the goal relevance (β୧ or item parameters) connects the set of linear 
predictors D to firm effectiveness. This is a diagonal matrix with i = k = 4 goals which takes the value 
of  ‐1  if  i  =k  and 0  otherwise.  It  generally  takes  a  negative  value  to  account  for  item difficulty.  Its 
interpretation thus has to be reversed to account for relevance in this analysis and a high β୧ represents 
low  goal  relevance.  A  random  coefficient  for  firm  efficiency  (θ୤ or firm parameter)  connects  a 
constant predictor Z୧୤ to firm effectiveness. It has a subscript for the firm because the model does not 
entail a sectoral component yet. This parameter is assumed to have a bivariate normal distribution 
such  as θ୤ ~ Nሺ0, ψሻ. 76  Furthermore,  this  predictor  changes  if  the model  accounts  for  one or  two 





Eq. 53 :      𝜂௜௙ ൌ  𝐷𝛽௜ ൅ 𝜃௙𝑍௜௙𝜆,  
where Z୧୤ is a vector of 1s and λ = 1 for a 1PL specification. It can be written in matrix format for each 
firm as follows:  
      ൦
𝜂ଵ𝜂ଶ𝜂ଷ𝜂ସ
൪ ൌ  ൦
െ1 0 0 0
0 െ1 0 0
0 0 െ1 0













          η୧୤                          D                        β୧             Z୧୤   λ 

















f patt. Goal1 Goal2 Goal3 Goal4 
1 1 1 0 1 
2 1 0 1  
…     




e  g d1 d2 d3 d4 wt2 
1 1 1 -1 0 0 0 996 
1 1 2 0 -1 0 0 996 
1 0 3 0 0 -1 0 996 
1 1 4 0 0 0 -1 996 
2 1 1 -1 0 0 0 517 
2 0 2 0 -1 0 0 517 
… … … … … … …  






to  5)  are  reported  in  Table  7  on  next  page.  The  1PL  (Model  1)  acknowledges  the  presence  of  an 
underlying  latent  factor θ୤  with  a  variance  estimated  at  1.138  and  a  standard  error  of  0.03.  The 
















  Model 1  Model 2  Model 3  Model 4  Model 5 
                     
 βଵ  1.948***  (0.036) 2.545***  (0.171) 3.298***  (0.357) 3.306***  (0.349) 4.088***  (0.867)  βଶ  2.362***  (0.040) 2.192***  (0.048) 2.992***  (0.068) 3.030***  (0.069) 3.012***  (0.067)  βଷ  3.063***  (0.049) 2.718***  (0.052) 3.693***  (0.079) 3.724***  (0.080) 3.745***  (0.081)  βସ  
2.611***  (0.043) 2.685***  (0.076) 2.965***  (0.107) 2.990***  (0.109) 2.939***  (0.107) 
Effect of Input on effectiveness (x) 
Income (ϑଵଵ) 0.514***  (0.104) 0.430***  (0.099) 0.545***  (0.155) 
Employment (ϑଵଶ)   0.654***  (0.069) 0.608***  (0.070) 0.624***  (0.070) 
Investment (ϑଵଷ)   0.943***  (0.085) 0.916***  (0.086) 0.938***  (0.087) 
Customer base (ϑଵସ)       0.055  (0.080) 0.011  (0.082) 0.029  (0.081) 
 
Effect of capital on effectiveness (k) 
Income (ϑଶଵ)   1.165***  (0.151) 1.151***  (0.147) 1.425***  (0.321) 
Employment (ϑଶଶ)   0.792***  (0.068) 0.810***  (0.069) 0.809***  (0.068) 
Investment (ϑଶଷ)   1.095***  (0.081) 1.116***  (0.081) 1.125***  (0.081) 
Customer base (ϑଶସ)    0.858***  (0.081) 0.855***  (0.081) 0.845***  (0.079) Effect of the labour force on effectiveness (l) 
Income (ϑଷଵ)   0.374**  (0.117) 0.279*  (0.114) 0.330*  (0.154) 
Employment (ϑଷଶ)   1.308***  (0.075) 1.234***  (0.076) 1.207***  (0.075) 
Investment (ϑଷଷ)   0.796***  (0.088) 0.735***  (0.090) 0.722***  (0.090) 
Customer base (ϑଷସ)    0.160  (0.099) 0.117  (0.101) 0.099  (0.099) Effect of franchise on effectiveness (r1) 
Income (ϑସଵ)     0.815***  (0.156) 1.009***  (0.271) 
Employment (ϑସଶ)     0.253*  (0.100) 0.260**  (0.100) 
Investment (ϑସଷ)     0.078  (0.120) 0.089  (0.121) 
Customer base (ϑସସ)        0.496***  (0.118) 0.494***  (0.117) Effect of group belonging on effectiveness (r2) 
Income (ϑହଵ)     0.142  (0.184) 0.121  (0.227) 
Employment (ϑହଶ)     0.613***  (0.121) 0.550***  (0.120) 
Investment (ϑହଷ)     0.578***  (0.139) 0.520***  (0.140) 
Customer base (ϑହସ)     -0.058  (0.173) -0.113  (0.171) 
Random effect at firm level 
 θ୤  
1.138***  (0.033) 2.030***  (0.223) 2.167***  (0.374) 2.122***  (0.363) 2.888***  (0.825) 
Loadings for random effect at firm level 
 λଶ     0.425***  (0.067) 0.306***  (0.072) 0.312***  (0.073) 0.200**  (0.071) 
 λଷ     0.307***  (0.054) 0.149***  (0.045) 0.151***  (0.045) 0.099*  (0.041) 
 λସ      0.609***  (0.096) 0.534***  (0.136) 0.545***  (0.138) 0.368**  (0.142) 
Random effect at sectorial level 
 θୱ  
               0.265***  (0.075) 
Statistics                     
N  10077  10077  10077  10077  10077  
Aic  28151.0   28082.5   26720.3   26648.9   26602.0  





general  relation between  the dichotomous outcome Eଵ  and  the  level of X  of  the  firms. The below 















to  the  efficiency  parameter θ୤.  The  probability  of  being  effective  is  measured  by  the  following 
equation:  
Eq.54:     𝑃𝑟൫𝐸௜௙ ൌ 1ห𝜃௙൯ ൌ ௘௫௣൫ఏ೑ିఉ೔൯ଵା௘௫௣൫ఏ೑ିఉ೔൯. 
The reading of the first graph in Figure 17 leads to the same conclusion than the estimates in Table 7: 
the  less  relevant  item  (which  is  placed  on  the  right  side  of  the  graph)  is  goal  3,  called  increase 
investment.  The  probability  of  firms  to  be  effective  in  each  goal  knowing  that  efficiency  equals 










effect  on  the  probability  to  be  effective  in  each  individual  goal.  As  previously  discussed,  a 




 We  can  write  a  2Pl  model  by  replacing  the Z୧୤’s  in  Eq.  53  by  an  identity matrix  I୧ ୶ ୧  and  let  the 
discrimination parameter λ୧ vary across goals. The βs are still fixed effects representing goal intercepts. 







Eq. 55 :      𝜂௜௙ ൌ  𝐷௜௙𝛽 ൅ 𝜃௙𝐼𝜆௜ 
      ൦
𝜂ଵ௙𝜂ଶ௙𝜂ଷ௙𝜂ସ௙
൪ ൌ  ൦
െ1 0 0 0
0 െ1 0 0
0 0 െ1 0























Eq.56:     𝑃𝑟൫𝐸௜௙ ൌ 1ห𝜃௙൯ ൌ ௘௫௣൛ఒ೔൫ఏ೑ିఉ೔൯ൟଵା௘௫௣൛ఒ೔൫ఏ೑ିఉ೔൯ൟ 
In this new context, the probability of firms to be effective equals 50% when efficiency reaches the 




of  information  are  generated  at  the  points  of  intersection.  It means,  for  example,  that  increasing 
employment is more relevant than increasing the customer base under a level of efficiency around ‐4 




































controlling  for  firm  differences  with  respect  to  their  input,  capital,  labour  force,  and  rules.  The 
indicator for the input (𝑥௙௦) is a dummy that takes a value of 1 if the firm’s “necessary means at start‐
























Eq. 57 :      𝜂௜ ൌ  𝐷௜௞𝛽௜ ൅ 𝜃௙𝐼𝜆௜ ൅ 𝜗௜௝𝑍௝                  
  ൦
𝜂ଵ𝜂ଶ𝜂ଷ𝜂ସ
൪ ൌ  ൦
െ1 0 0 0
0 െ1 0 0
0 0 െ1 0












𝜗௫ଵ 𝜗௞ଵ 𝜗௟ଵ 𝜗௥ଵଵ 𝜗௥ଶଵ
𝜗௫ଶ 𝜗௞ଶ 𝜗௟ଶ 𝜗௥ଵଶ 𝜗௥ଶଶ
𝜗௫ଷ 𝜗௞ଷ 𝜗௟ଷ 𝜗௥ଵଷ 𝜗௥ଶଷ


































The  introduction of  rule  indicators  in model  4  has  a  very  small  impact  on  the previous  estimates’ 
magnitude and does not change their interpretation. The idea behind the choice of indicator is to test 
for a possible effect of non‐material infrastructure such as culture. The indicator 𝑟1௙௦ tells if a firm is 








back  this  up.80 We hence note  that non‐material  infrastructure  influences  goal  realisation  and we 
control for this effect in the next models. 




















of  subjectivity  on  firm  effectiveness.  The more  complex  the models  are,  the  further  the  ICCs  are 
located from one another. 
The  probability  of  being  effective  is  now  conditional  to  firms’  θ  and  to  their  level  of  input  and 
infrastructure  denoted  by  Z୨.  According  to  the  process  theory  of  organisation,  however,  two 
supplementary elements can influence the process: firm participation in a broader system (its nesting 




and output  is proposed to  illustrate the views on firms’ performance  in the context of the process 
theory of organisation. This model corresponds to the full model presented in Eq. 47 in Chapter 7.  The 
main rationale for choosing such an approach is the fact that it takes into consideration the hierarchical 











different  levels  without  violating  the  assumption  of  independence  of  error,  leading  to  unbiased 
estimates.81  The  goals  represent  the  first  level  of  the  model.  For  ease  of  understanding  and 
comparison to other studies, it is called level 0, allowing firms and sectors to be the first and second 




Eq. 58:   𝜂௜௙௦ ൌ  𝐷𝛽௜ ൅ 𝜃௙௦ሺଵሻ𝐼𝜆௜ ൅ 𝜗௜௝𝑍௝   , measurement model and 





Eq. 60:   𝜂௜௦ ൌ  𝜃௦ሺଶሻ        , measurement model and  
Eq. 61:   𝜃௦ሺଶሻ ൌ  𝜉௦ሺଶሻ      , structural model.  
In Eq. 58, effectiveness depends on the goal intercepts, the discrimination parameter, a latent variable 
measuring efficiency of the process at the firm level  θ୤ୱሺଵሻ, and a set of covariates Z୤ୱ which represent 
the input and infrastructure. The structural model in Eq. 59 indicates that the latent efficiency score is 




Eq. 62:       𝜃௙௦ሺଵሻ ൌ  𝜉௙௦ሺଵሻ ൅ 𝜃௦ሺଶሻ       (structural model).  
Eq. 62 shows that firm efficiency has to be interpreted as a combined effect of firm level and sectorial 
















related to the  log odds of  firm effectiveness after controlling  for  input and  infrastructure,  the goal 
choice must influence the firm’s probability to be effective. Everything being equal, firms would not 








treated  as  elements  of  a  broader  economic  system  (a  sector).  Their  action  is  simultaneously 






















































with ξ୤ୱሺଵሻ~ N൫0, ψሺଵሻ൯ and ξୱሺଶሻ~ N൫0, ψሺଶሻ൯.82 
The equation for the model can now be rewritten as follows:  
Eq. 63 :      𝜂௜ ൌ  𝐷௜௞𝛽௜ ൅ 𝜃𝐼𝜆௜ ൅ 𝜗௜௝𝑍௝,  
where θ is vector written as the following : 
 
      ൥𝜃௙௦
ሺଵሻ
𝜃௦ሺଶሻ







𝜃௙௦ሺଵሻ ൌ  𝜃௦ሺଶሻ ൅ 𝜉௙௦ሺଵሻ            








al.,  2012,  p.512).  Furthermore,  “[t]he  latent  variables,  or  random  effects,  are  interpreted  as 
unobserved heterogeneity at  the different  levels, which  induce dependence among all  lower‐level 
units belonging to a higher‐level unit” (p.513, emphasis in the original). This represents strong support 











According  to  the  proposed  theory,  the  conduct—or managerial  abilities  in  firms—is  linked  to  the 
definition  and  execution  of  the  process.  The  next  chapters  build  upon  the  functional  approach 
presented  in Chapter 7  to analyse  this  issue. They use  the principle  stating  that people  locate  the 
alternative  for  choice  within  an  information  silo  as  theoretical  basis  for  model  building.  Simon 
theorises on the “informational silo” in a business context in his 1979 empirical analysis on decision‐
making. He states that “[t]he businessmen's perceptions of the principal problems facing the company 
[…] were mostly  determined  by  their  own  business  experiences—sales  and  accounting  executives 
identified a sales problem, manufacturing executives, a problem of internal organisation” (p. 501). The 
goal  of  Chapter  9  and  Chapter  10  is  to  measure  the  expression  of  firm’s  entrepreneurial  and 
organisational functions with respect to their “informational silos”. It leads to measuring indicators for 







the  10,077  firms  in  order  to measure  their  entrepreneurial  profile.  Section  1  presents  the model 
specification and the hypothesis to be tested. Section 2 measures both novelty and initiative patterns 
in  an  IRT  model.  Section  3  computes  an  overall  entrepreneurship  indicator  at  the  firm  level  by 
comparing the presence of the initiative and novelty traits in each firm and provides a conclusion.  
 
The  effective  expression  of  entrepreneurial  activity  in  firms  is  the  consequence  of  individual 











ability  to make  sound decisions.  For example, Takii  (2009) cites Welch  (1970) who “identifies  that 




Motivation, on  its  side,  impacts  venture development by  the degree of  involvement of  individuals 




the both entrepreneurial  and organisational  functions  in  firms. Hence,  in  the  current econometric 
analysis,  the expression of both  initiative and novelty patterns  is expected to result  from decision‐
making in firms. Furthermore, according to the presentation on entrepreneurship in Chapter 8, the 
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distribution  of  both  patterns  is  expected  to  be  normally  distributed  around  the  trait  means.  The 
hypotheses to be testes in this section are the following:  
































time  between  action,  planning,  and  vision.  “One  intriguing  experience  is  that  (successful) 
entrepreneurs use  their available  time  in a way  that  is  in  total contrast  to what we associate with 
proper  management”.  They  find  that  successful  entrepreneurs  spend  more  time  doing  concrete 
actions with rapid feedback than on planning and strategy, which have a prolonged feedback period.  
In a similar vein than that presented in the above IRT framework,  it could be argued that different 
actions  contribute  to  various  extents  to  a  firm’s  propensity  to  act.  Implementing  innovative  sale 
techniques  could  be  less  demanding  than  introducing  a  new production  process  due  to  access  to 
resources or financial means, for example. Weighting change items would allow accounting for this 








λ୧  that discriminates  firms with respect  to their  latent  initiative trait. The random component now 
measures the probability of a firm to have  implemented an  initiative  item (A୧୤ሻ  for  i = 5. Since the 
studied items do not have to be realised to improve the odds of success, the difficulty parameter β is 
once again interpreted as the degree of relevance attributed by firms to each item. The higher this 
parameter  is,  the  lower  the  item’s  relevance  in  the  firms’  action  pattern.  The λs  are  still  random 
parameters which discriminate firms with respect to their level of ability. The latent initiative construct 
a୤ represents a firm’s propensity to act (or initiative pattern) and is measured conditionally to the Z୨୤ 
























Eq. 64 :      𝜂௜௙ ൌ  𝐷௜௙𝛽 ൅ 𝑎௙𝐼𝜆௜, 
  𝑎௙ ൌ  𝜗௝𝑍௝௙ ൅ 𝜉௙ሺଵሻ, 
where   λଵ ൌ 1  for  identification  and  ξ୤ሺଵሻ  is  the  disturbance  at  level  1  (the  firm)  or  the  remaining 
initiative trait.84 The results of the calculation are presented in Table 8. The models A1 to A3 presents 
the results of a 1PL, 2PL, and a full model including the above specification of the Z୨୤.  






















Model    A1  A2  A3 
Ind. variable    (A୧)  (A୧)  (A୧) 
Regression type    1PL  2PL  2PL + cov 
               
  βଵ    3.932***  (0.068)  4.512***  (0.193)  5.134***  (0.251) 
  βଶ    0.911***  (0.025)  0.843***  (0.024)  1.334***  (0.096) 
  βଷ    2.995***  (0.047)  3.172***  (0.096)  3.637***  (0.149) 
  βସ    1.995***  (0.033)  2.090***  (0.060)  2.647***  (0.127) 
  βହ  
  1.963***  (0.033)  1.977***  (0.049)  2.550***  (0.127) 
 a୤  
  0.764***  (0.029)  1.381***  (0.159)  0.960***  (0.097) 
 λଶ        0.306***  (0.054)  0.543***  (0.062) 
 λଷ        0.733***  (0.124)  0.710***  (0.088) 
 λସ        0.685***  (0.109)  0.726***  (0.080) 
 λହ  
      0.575***  (0.089)  0.681***  (0.076) 
Human capital               
Education  Med          0.267***  (0.067) 
  High          0.040  (0. 066) 
Specific training to launch firm          0.146*  (0.057) 
Entrepreneurial experience  1cre          ‐0.004  (0.062) 
  2cre          0.104  (0.093) 
  3cre          0.074  (0.106) 
Prior experience in sector  <3y          ‐0.034  (0.107) 
  3‐10y          ‐0.131*  (0.066) 
  10y+          ‐0.334***  (0.067) 
Former hierarchical level  B          ‐0.142  (0.132) 
  C          0.097  (0.089) 
  D          0.176  (0.117) 
  E          0.394***  (0.116) 
  F          0.309***  (0.087) 
Social capital               
Professional network            0.222***  (0.058) 
Entrepreneurial entourage            0.354***  (0.067) 
Supplier network            0.091  (0.055) 
Customer network            0.787***  (0.124) 
Entrepreneurial network            0.817***  (0.112) 
Gender            0.250***  (0.058) 
Nationality            0.070  (0.095) 
Motivation               
Want to stay small            ‐0.507***  (0.090) 
Growth of employment            0.030  (0.088) 
Income growth ‐ loan            0.211*  (0.103) 
Income growth ‐ dilution            ‐0.264  (0.142) 
Projected evolution  S          ‐0.086  (0.087) 
  G 
 
        0.634***  (0.090) 
Observations    10077    10077    10077 
Ll    ‐1.8e+04   ‐1.8e+04   ‐1.7e+04 
Aic    35720.6    35665.0    34855.09 











Thus,  the  process  of  new  venture  emergence  in  Gartner’s  model  may  be  associated  with  non‐




























Eq. 65 :  𝜂௜௙ ൌ  𝐷௜௙𝛽 ൅ 𝑛௙𝐼𝜆௜ , 
  𝑛௙ ൌ  𝜗௝𝑍௝௙ ൅ 𝜉௙ሺଵሻ, 
where λଵ ൌ 1  for  identification and  ξ୤ሺଵሻ  is  the disturbance at  level 1 accounting  for  the  remaining 
novelty trait.85 The results of the calculation are presented in Table 9. The models N1 to N3 present 
the results of a 1PL, 2PL, and a full model including the same specification for the Z୨୤.  
The  estimates  for  all  covariates  are,  once  again,  very  close  to  those  from Appendix  E.  Even  after 
controlling  for  the effects of  item  relevance and discrimination and  regressing  the knowledge and 
motivation on the  latent  trait accounting  for  firm novelty pattern,  the  interpretation of  the model 
remains the same. This calls for strong robustness of the specification. Moreover, the propensity to 
innovate  n୤  is  highly  significant  in  all  models.  The  value  of  the  latent  trait  is  plotted  against  the 
probability to express novelty in firms in Figure 24. The ICC informs that the most difficult item to be 
pursued is buying a licence. However, the introduction of the slope parameters in the 2PLs leads this 


















Model    N1  N2  N3 
Ind. variable    (N୧)  (N୧)  (N୧) 
Regression type    1PL  2PL  2PL + cov 
               
  βଵ 
  5.931***  (0.108)  4.513***  (0.103)  4.692***  (0.136) 
  βଶ    2.448***  (0.045)  2.589***  (0.080)  3.545***  (0.217) 
  βଷ    3.378***  (0.054)  3.199***  (0.083)  3.779***  (0.167) 
  βସ    1.149***  (0.035)  1.619***  (0.093)  2.538***  (0.261) 
  βହ 
  2.784***  (0.048)  2.405***  (0.053)  2.961***   (0.136) 
 n୤    1.853***  (0.036)  0.398***   (0.119)  0.402***   (0.107) 
 λଶ        5.154***  (1.551)  5.042***  (1.351) 
 λଷ        4.185***  (1.261)  3.721***  (0.998) 
 λସ        7.802**  (2.408)  6.352***  (1.729) 
 λହ         3.445***  (1.036)  3.215***  (0.859) 
Human capital               
Education  Med          0.037*  (0.018) 
  High          0.002  (0.015) 
Specific training to launch firm             
Entrepreneurial experience  1cre          0.015  (0.015) 
  2cre          0.033  (0.024) 
  3cre          0.029  (0.027) 
Prior experience in sector  <3y          ‐0.125**  (0.042) 
  3‐10y          ‐0.108***  (0.032) 
  10y+          ‐0.107***  (0.032) 
Former hierar. level  B          0.048  (0.033) 
  C          0.077**  (0.029) 
  D          0.070*  (0.033) 
  E          0.091*  (0.036) 
  F           0.085**  (0.030) 
Social capital               
Professional network            0.038*  (0.016) 
Entrepreneurial entourage            0.135***  (0.038) 
Supplier network            0.022  (0.014) 
Customer network            0.135**  (0.045) 
Entrepreneurial network            0.088**  (0.033) 
Gender            ‐0.005  (0.013) 
Nationality            0.003  (0.022) 
Motivation               
Want to stay small            ‐0.104**  (0.034) 
Growth of employment            0.046  (0.025) 
Income growth – loan            0.016  (0.025) 
Income growth – dilution            ‐0.001  (0.034) 
Projected evolution  S          ‐0.046*  (0.023) 
  G           0.204***  (0.057) 
Observations    10077    10077    10077   
Ll    ‐1.71e+0    ‐1.70e+0    ‐1.65e+04  
Aic    34290.41   34006.88   33048.05   








The  last  subsections  have  used  the  best model  specification  defined  in  Appendix  E  to  control  for 
knowledge and motivation in measuring the initiative and novelty traits. This section presents the final 






the  various  items  with  respect  to  their  level  of  latent  ability.  Both  relevance  and  discrimination 
parameters account for subjectivity in decision‐making and show signs of heterogeneous behaviours 







data  hides  latent  ability  indicators.  Some  regressors  for  knowledge  and  motivation  significantly 




It  indicates  that  novices  have  a  greater  tendency  to  act  and  innovate  than  experts.  The  former 
hierarchical level also favours both propensity levels. A positive margin on novelty is to be observed 
at  the employee  level  and above.  Such a margin  is detected  in  the  initiative  traits only  above  the 












both  latent  traits  is proposed  in  the next  subsection based on a  finite mixture model  (FMM). This 
approach  also  belongs  to  the  class  of  latent  variable  methods.  In  such  a  model,  “a  discrete 






extraction of a natural  representation of  the population heterogeneity  in a  finite number of  latent 
classes.  This method  can  be  used  to  build  complex models  and  directly  regress  covariates  on  the 
underlying  component.87  In  the  present  case,  I  only  build  FMM models with  a  constant  to  create 
















Ind. variable  a୧  a୧  a୧  a୧  n୧  n୧  n୧  n୧ 
Regression type  FMM  FMM  FMM  FMM  FMM  FMM  FMM  FMM 













































class 4                 






class 5                 
Constant           1.367** (0.460) 
         0.798*** (0.084) 
Ll  ‐1.20e+04  ‐1.19e+04  ‐1.19e+04  ‐1.19e+04  ‐1255.655  ‐948.419  ‐804.074  ‐794.869 
Aic  23995.54  23836.55  23825.78  23828.17  2521.310  1912.837  1630.147  1617.737 
Bic  24031.63  23894.29  23905.18  23929.22  2557.400  1970.581  1709.546  1718.789 
Note: *p<0.05, **p<0.01, ***p<0.001. Standard errors in brackets. 
 
















function of the firm ability  θ୤  and a step parameter δ୧୨ ሺJ ൐ 0ሻ such as the following:   
Eq. 66 :      𝑃𝑟൫𝑥௜௙ ൌ 𝑗ห𝜃௙൯ ൌ  ௘௫௣ ∑ ൫ఏ೑ିఋ೔೗൯
ೕ
೗సబ
∑ ௘௫௣ ∑ ൫ఏ೑ିఋ೔೗൯ೖ೗సబ
೘೔ೖసబ
                         𝑗 ൌ 0, 1, … , 𝑚௜ ,  
where ∑ ሺθ୤ െ δ୧୪ሻ଴୪ୀ଴ ൌ 0.88 The parameter  δ୧୨ is known as the step difficulty associated with category 
j of  item  i. Since firms’ membership to a category of each item is not optional, the   δ୧୨ represent a 
status  and not  a  choice.  The meaning given  to  this  parameter  is  hence  “difficulty”.  It  is  therefore 





Eq. 67 :      𝑃𝑟൫𝑥௜௙ ൌ 𝑗ห𝜃௙൯ ൌ  ௘௫௣൫ఎ೔ೕ೑൯∑ ௘௫௣൫ఎ೔ೖ೑൯೘೔ೖసబ                                     𝑗 ൌ 0, 1, … , 𝑚௜ . 
For an item with 4 categories, the value of  η୧୨୤ is measured as follows:  
𝑤ℎ𝑒𝑛 𝑗 ൌ 0,  𝜂௜௝௙ ൌ 0, 
𝑤ℎ𝑒𝑛 𝑗 ൌ 1,  𝜂௜௝௙ ൌ 0 ൅ ൫𝜃௙ െ 𝛿௜ଵ൯, 
𝑤ℎ𝑒𝑛 𝑗 ൌ 2,  𝜂௜௝௙ ൌ 0 ൅ ൫𝜃௙ െ 𝛿௜ଵ൯  ൅ ൫𝜃௙ െ 𝛿௜ଶ൯ ൌ െ𝛿௜ଵ െ 𝛿௜ଶ ൅ 2𝜃௙, 














































































       
  δଵଶ    ‐1.402***  (0.030) 
  δଵଷ    1.350***  (0.029) 
  δଶଶ    ‐0.962***  (0.034) 
  δଶଷ    1.349***  (0.036) 
  δଶସ    ‐0.897***   (0.040) 
 θ୤    0.514***   (0.026) 
Observations      10077 
Ll      ‐2.19e+04 
Aic      43878.943 













at 0.514 in Table 11. The trait’s distribution is plotted in Figure 27. θ୤  naturally ranges between ‐0.5 
and +0.5 and shows three distinct groups (the summary statistics per group are given in Table 12). The 








Categories  N  Mean  Sd  min  max 
Low entrepreneurship  2419  ‐0.33  0.07  ‐0.49  ‐0.30 
Medium entrepreneurship  4754  ‐0.03  0.09  ‐0.10  0.08 
High entrepreneurship  2904  0.33  0.09  0.28  0.47 
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In  conclusion,  Chapter  7  has  proposed  a  definition  of  entrepreneurship  based  on  characteristics 
common to all entrepreneurs and yet specific to them. The review of the literature has indicated that 
entrepreneurial  decisions  are  distinct  from  other  decision  classes  because  they  initiate  chains  of 
events which eventually bring  innovative changes  to  the market.  This  can be observed  in  firms by 
measuring  their  propensity  to  enact  novel  economic  activity.  This  complex  entrepreneurial 
characteristic results from firms’ dual capacity to have creative ideas and take the necessary initiatives 
to implement them. This chapter has proposed a methodology to measure a firm’s entrepreneurship 














accepts the  idea that entrepreneurship  is expressed by firms’  joint propensity to act and  innovate, 
there is little doubt that firms differ from one another with respect to their underlying traits. This is 
strong support for the Austrian view that each economic actor can be an entrepreneur while this trait 
is  heterogeneously  distributed  among  the  population.  Further  investigations  about  a  firm’s 















The  structuring  part  of  the  organisational  function  entails  all  decisions  regarding  the  structuring 
activities  in  the  firm.  The  French  database  allows  extracting  information  corresponding  to  the 
definition  of  the  process  elements  with  respect  to  the  discussion  on  the  structuring  activities  in 
Chapter 7. The chosen indicators are expected to measure firms’ propensity to generate information 




















where  customers  only  buy  the  output  for  a  reduced  price,  firms  have  failed  to  understand  the 
customer’s use value for their products. Sources of  inefficiencies can be linked to a firm’s own use 
value for the means of production or inadequate organisational structure. Item C is thus regarded as 
a  general  element  that  validates  a  firm’s  strategy  concerning  the  organisation  that  supports  the 
execution of the business model. Item D tests for firms’ procurement policy. It is seen as a proxy for 
using  the market  rules  in buying  the necessary  inputs  for production. Choosing  their procurement 
partners  in  a  competitive  game  is  expected  to  provide  information  on  a  firm’s  conscious  aim  at 
reducing  production  costs,  hence  increasing  efficiency.  Finally,  item  E  accounts  for  a  firm’s 
embeddedness  in  its economic environment.  It  is regarded as a proxy for firms’ active cooperation 
with  other  economic  actors  that  provide  information  about  the market  evolution.  It  is  especially 




elements  indicates that  firms create a conscious  feedback  loop with their environment  in order to 
adequately evolve though time. 
Consequently, firms which positively answer these items are expected to increase their probability to 
tap  the market  potential  defined  by  the  entrepreneurial  vision.  In  other words,  firms which  have 
actively  prospected  the  market,  implemented  marketing  campaigns,  tested  their  price  structure, 
obeyed the competitive rules, and activated their network are expected to have gained information 
about an adequate design for  their structural elements  in order to best  implement their plan. The 
proposed lecture of the chosen proxies is only valid under the assumption that informed actors use 


































Eq. 68 :      𝜂௜௙ ൌ  𝐷௜௙𝛽 ൅ 𝑜ଵ௙𝐼𝜆௜, 
    𝑜ଵ௙ ൌ  𝜗௝𝑍௝௙ ൅ 𝜉௙ሺଵሻ, 





















Model    SO1  SO2  SO3 
Ind. variable    SO୧୤  SO୧୤  SO୧୤ 
Regression type    1PL  2PL  2PL + cov 
               
  βଵ    0.614***  (0.023)  0.594***  (0.024)  1.388***  (0.125) 
  βଶ    1.549***  (0.028)  1.590***  (0.046)  2.213***  (0.111) 
  βଷ    1.967***  (0.032)  2.027***  (0.056)  2.137***  (0.065) 
  βସ    2.281***  (0.035)  2.419***  (0.079)  2.671***  (0.093) 
  βହ    2.389***  (0.037)  2.268***  (0.039)  2.970***   (0.125) 
 oଵ୤    0.656***  (0.025)  0.512***  (0.070)  0.648***   (0.050) 
 λଶ        1.493***  (0.222)  0.857***  (0.072) 
 λଷ        1.535***  (0.336)  0.379***  (0.056) 
 λସ        1.772***  (0.406)  0.606***  (0.072) 
 λହ        0.663***  (0.160)  0.778***   (0.076) 
Human capital             
Education  Med          0.097*  (0.045) 
  High          ‐0.222***  (0.048) 
Specific training to launch firm            0.206***  (0.041) 
Entrepreneurial experience  1cre          ‐0.017  (0.045) 
  2cre          ‐0.001  (0.067) 
  3cre          ‐0.049  (0.077) 
Prior experience in sector  <3y          ‐0.040  (0.077) 
  3‐10y          ‐0.125**  (0.047) 
  10y+          ‐0.212***  (0.044) 
Former hierar. level  B          ‐0.105  (0.092) 
  C          0.113  (0.063) 
  D          ‐0.026  (0.084) 
  E          0.505***  (0.082) 
  F          0.349***  (0.062) 
Social capital               
Professional network            0.062  (0.038) 
Entrepreneurial entourage            0.279***  (0.044) 
Supplier network            0.163***  (0.044) 
Customer network            0.701***  (0.085) 
Entrepreneurial network            0.474***  (0.072) 
Gender            0.122**  (0.040) 
Nationality            0.254***  (0.071) 
Motivation               
Want to stay small            ‐0.271***  (0.058) 
Growth of employment            0.240***  (0.066) 
Income growth ‐ loan            0.117  (0.076) 
Income growth – dilution            0.036  (0.103) 
Projected evolution  S          ‐0.086  (0.060) 
  G          0.439***  (0.054) 
Observations    10077    10077    10077 
Ll    ‐2.22e+0   ‐2.21e+0   ‐2.16e+0 
Aic    44333.72  44319.61  43368.89 






positively  related  to  this  ability.  In  addition,  being  a man or  a  European  also  positively  influences 
structuring thoughts. Finally,  the motivation to stay small  is  strongly  linked to a  lack of structuring 
decisions  in  the  firms, while  the desire  to grow  shows  strong  signs of  structuring ability.  In  a way 
consistent with the interpretation of the βs in the initiative and novelty models, their meaning here is 
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their  environment.  Finally,  introducing  covariates  in  the  model  shows  that  an  increased  level  of 
structuring ability is related to a decrease in relevance of the input, output, and infrastructure items. 
The higher the structuring level, the more importance is given to both goal items. It seems that active 




































external  actor  to  realise  the  firm’s  goal.  Item  B  is  expected  to  account  for  that  supplementary 
operative task. The third item refers to the firms’ difficulty to manage their liquidities. It is based on 
seven dummies taking the value of 1 if firms had recourse to one of the above financial vehicles and 0 
otherwise. A variable  recording  the sum of all  seven  items  is  created to  represent  the  intensity of 
liquidity management in the firm. A proxy for operative liquidity management is created and takes the 
value of 1 if the firm lies over the median sum score and 0 otherwise. Item C is expected to account 






the meaning of  the proxies  is  valid  under  the  assumption  that  actors  use  information  in  order  to 
improve  their  situation  and  the  link  between  information  and  action  implied  by  the  theoretical 
approach is expected to occur through decision‐making. Consequently, the next subsection tests if the 
determinants  for  sound  decision  (knowledge  and  motivation)  positively  influence  the  underlying 




































Eq. 69 :   𝜂௜௙ ൌ  𝐷௜௙𝛽 ൅ 𝑜ଶ௙𝐼𝜆௜, 
   𝑜ଶ௙ ൌ  𝜗௝𝑍௝௙ ൅ 𝜉௙ሺଵሻ, 




positive  link  to  specific  training.  Interestingly,  the  entrepreneurial  experience  had  no  effects  on 
structuring  decision‐making  but  the  higher  this  experience  is,  the  higher  and  the  stronger  is  the 
increase  in  probability  to  take  driving  decisions.  This  element  corroborates  Johannisson’s  (2011) 
emphasis on acting over planning. In a way consistent with the entire study, high experience in the 




implies  that  firms which  tend  to  engage  in  such  networks  also  tend  to  have  a  low  organisational 
capability  for  driving  tasks.  Finally,  the  motivation  to  stay  small  and  grow  have  the  expected 
coefficients  and  either  hamper  or  amplify  the  driving  ability. Most  of  the  covariates  thus  tend  to 




The value of the  latent trait  is plotted against the probability of taking driving decisions  in firms  in 
Figure  31.  The difference  in  relevance  for  the  three  items  is  very  small  but  the  increase  in model 






firms  expressing  a  low  driving  trait  is  compensated  by  the  firms  with  high  driving  ability.  The 
significance of the discrimination and relevance parameters as well as these distributions of the trait 
tend to support hypothesis D2 that driving decisions are subjective. Both structuring and driving traits 





Model    DO1  DO2  DO3 
Ind. variable    DO୧୤  𝐷𝑂୧୤  DO୧୤ 
Regression type    1PL  2PL  2PL + cov 
               
  βଵ    1.319***  (0.028)  1.253***  (0.028)  1.388***  (0.054) 
  βଶ    1.496***  (0.029)  1.512***  (0.049)  2.305***  (0.161) 
  βଷ    0.989***  (0.025)  1.066***  (0.056)  1.399***   (0.105) 
 oଶ୤    0.685***  (0.033)  0.443***  (0.063)  0.234***   (0.033) 
 λଶ        1.647***  (0.311)  3.811***  (0.559) 
 λଷ        2.163***  (0.558)  2.454***   (0.347) 
Human capital               
Education  Med          0.020  (0.016) 
  High          ‐0.114***  (0.022) 
Specific training to launch firm            0.089***  (0.018) 
Entrepreneurial experience  1cre          0.019  (0.016) 
  2cre          0.048*  (0.024) 
  3cre          0.080**  (0.029) 
Prior experience in sector  <3y          0.028  (0.027) 
  3‐10y          ‐0.005  (0.016) 
  10y+          ‐0.068***  (0.017) 
Former hierar. level  B          0.069*  (0.033) 
  C          0.102***  (0.025) 
  D          0.060*  (0.031) 
  E          0.109***  (0.031) 
  F          0.063**   (0.023) 
Social capital               
Professional network            0.045**  (0.015) 
Entrepreneurial entourage            0.099***  (0.020) 
Supplier network            ‐0.056***  (0.016) 
Customer network            0.137***  (0.034) 
Entrepreneurial network            0.125***  (0.029) 
Gender            ‐0.003  (0.014) 
Nationality            ‐0.008   (0.024) 
Motivation             
Want to stay small            ‐0.066**  (0.023) 
Growth of employment            0.089***  (0.026) 
Income growth ‐ loan            0.167***  (0.035) 
Income growth ‐ dilution            ‐0.010  (0.036) 
Projected evolution  S          0.004  (0.021) 
  G          0.147***   (0.027) 
Observations    10077    10077    10077   
Ll    ‐1.65e+0   ‐1.65e+0   ‐1.61e+04 
Aic    33045.50  33034.98  32272.42  























The  model  of  firm  performance  presented  in  Chapter  8  is  extended  to  entail  indicators  for  the 
managerial function in firms. The new notation complements Eq. 52 to Eq. 62 and Figure 20 as follows: 
Level‐1 model: the firm  
Eq. 70:       𝜂௜௙௦ ൌ  𝐷𝛽௜ ൅ 𝜃௙௦ሺଵሻ𝐼𝜆௜ ൅ 𝜗௜௝𝑍௝    measurement model; 
Eq. 71:  𝜃௙௦ሺଵሻ ൌ  𝜉௙௦ሺଵሻ ൅ 𝑤௢௙௦ ൅ 𝜂௜௦              structural model; 
Level‐2 model: the sector 
Eq. 72:       𝜂௜௦ ൌ  𝜃௦ሺଶሻ                               measurement model; 




































variable  measuring  efficiency  of  the  process  at  the  firm  level  θ୤ୱሺଵሻ,  and  a  set  of  covariates Z୤ୱ 
representing the input and infrastructure. Organisational covariates w୭୤ୱ (o = 2) are introduced in Eq. 
71  at  the  firm  level.  They  represent  firms’  structuring  (SO୤ୱ)  and  driving  (DO୤ୱ)  decision  patterns 
measured in Chapter 10. They are regressed on θ୤ୱሺଵሻ and their impact is described by the estimates γ୭୤ୱ. 
An entrepreneurial  index  for  firms wଷ୤ୱ ൌ  ent୤ୱ  is  introduced at  the sector  level.  It represents  the 
entrepreneurial  pattern measured  in Chapter 9.  It  is  regressed on θୱሺଶሻ  and  its  impact on  sectorial 
efficiency is measured by the estimate γୱ. The resulting model is presented in Figure 32 above. 
The equation in matrix form can now be rewritten as follows:  
Eq. 74 :      ൥𝜃௙௦
ሺଵሻ
𝜃௦ሺଶሻ
൩ ൌ  ቂ0 10 0ቃ ൥
𝜃௙௦ሺଵሻ
𝜃௦ሺଶሻ








    𝜃௙௦ሺଵሻ ൌ  𝛾ଵ𝑠𝑜௙௦ ൅ 𝛾ଶ𝑑𝑜௙௦ ൅ 𝜉௙௦ሺଵሻ ൅ 𝜃௦ሺଶሻ, 
    𝜃௦ሺଶሻ ൌ  𝛾ଷ𝑒𝑛𝑡௙௦ ൅ 𝜉௦ሺଶሻ. 
Substituting θୱሺଶሻ into θ୤ୱሺଵሻ  leads to the overall structural equation for firm efficiency:   
Eq. 75 :    𝜃௙௦ሺଵሻ ൌ  𝛾ଵ𝑠𝑜௙௦  ൅ 𝛾ଶ𝑑𝑜௙௦ ൅ 𝜉௙௦ሺଵሻ ൅ 𝛾ଷ𝑒𝑛𝑡௙௦ ൅ 𝜉௦ሺଶሻ 
  Firm level    sectorial level 
 
It  is assumed that  the entrepreneurial  function generates competitive advantages  in order  to gain 
market power and position the firm in an advantageous situation with respect to its environment. The 




The expression of entrepreneurship at  firm  level  is expected  to  increase efficiency at  the sectorial 
levels  because  it  influences  a  firm’s  outcome  conformity  and  places  the  firm  in  an  advantageous 
position  in the market. Entrepreneurs’ activities of enacting novelty allow them to benefit  from an 
advantage with  respect  to  their  competitors.  Their  “right”  appraisal of  the  future  customer needs 
coupled with their ability to bring changes to the market influence their relative position in the sector. 
A concentration of entrepreneurial firms in a sector is thus expected to drive up the sectorial margin. 
The  entrepreneurial  function  is  expected  to  have  a  significant  and positive  effect  on  the  sectorial 














efficiency  can  be  extended  to  the  organisational  function.  There  is  no  reason  to  expect  sectorial 
heterogeneity to be independent from the organisational function. In other words, it can be expected 
from  both  entrepreneurial  and  organisational  functions  to  influence  the  sector  as  a  whole.  In 
“Strategic  Entrepreneurship:  Creating  Value  for  Individuals,  Organisation,  and  Society”,  Hitt  et  al. 
(2011) define the notion of strategic entrepreneurship (SE) as a conjunction of both fields of strategic 
























  ent୤ୱ  𝑠𝑜୤ୱ  do୤ୱ 
 ent୤ୱ  1.000     
 𝑠𝑜୤ୱ  0.013  1.000   






Variables*  Obs  Mean  Sd  Min  Max 
 ent୤ୱ  10’077  0  1  ‐1.728  2.085 
 so୤ୱ  10’077  0  1  ‐2.495  4.055 


























Industry  Number  ent୤ୱ  𝑠𝑜୤ୱ  𝑑𝑜୤ୱ 
Extractive industry  4  .383  .659  ‐.379 
Production and distribution of water  29  .149  .169  ‐.313 
Information and communication  677  .145  .069  ‐.078 
Teaching  321  .129  ‐.117  ‐.071 
Health and social actions  886  .086  ‐.453  ‐.273 
Production and distribution of electricity and gas  15  .084  ‐.372  ‐.170 
Hotel and restaurants  847  .075  ‐.078  .181 
Manufacturing industry  187  .074  .080  ‐.033 
Commerce, vehicles repair  2’635  .071  .103  .110 
Specialised, scientific, and technical activities  1’843  .020  ‐.115  ‐.209 
Entertainment  187  .005  .157  .181 
Other services  258  .000  .055  .182 
Administrative services  526  ‐.034  .097  ‐.008 
Real‐estate  607  ‐.218  .171  .268 
Financial activities and insurances  354  ‐.334  .400  .075 
Construction  269  ‐.343  .040  .147 
Transport and stock  432  ‐.388  .067  ‐.059 





respect  to  the  entrepreneurship  and  organisational  indicators.  All  multi‐level  structural  equation 
models entail relevance parameters  β୧ for i = 4 goals (increase income, employment, investment, and 
the customer bases) and discrimination parameters  λ୧.  
Each  model  controls  for  the  level  of  input,  capital,  labour,  and  rules  in  the  measurement  of 
effectiveness (based on model 5). They also entail a random effect at firm and sector level accounting 
for  heterogeneity.  In  addition,  Model  6  controls  for  the  three  covariates  for  entrepreneurial, 
structuring, and driving activities on firm efficiency. Model 7 presents the final model described in the 










  Model 5  Model 6  Model 7  Model 8  Model 9 
                     
 βଵ  4.088***  (0.867)  3.220***  (0.151) 3.219***  (0.149) 3.421***  (0.219) 4.511***  (0.754) 
 βଶ  3.012***  (0.067)  3.303***  (0.099) 3.309***  (0.099) 3.410***  (0.090) 4.626***  (0.760) 
 βଷ  3.745***  (0.081)  3.877***  (0.106) 3.881***  (0.106) 4.140***  (0.101) 5.196***  (0.761) 
 βସ  
2.939***  (0.107)  3.797***  (0.181) 3.814***  (0.182) 3.423***  (0.124) 5.136***  (0.781) 
Effect of Input on effectiveness (x) 
Income (ϑଵଵ)  0.545***  (0.155)  0.317***  (0.075) 0.316***  (0.075) 0.367***  (0.087) 0.317***  (0.075) 
Employment (ϑଵଶ)  0.624***  (0.070)  0.612***  (0.071) 0.612***  (0.071) 0.581***  (0.071) 0.614***  (0.071) 
Investment (ϑଵଷ)  0.938***  (0.087)  0.935***  (0.087) 0.935***  (0.087) 0.898***  (0.087) 0.937***  (0.087) 
Customer (ϑଵସ) 
 
0.029  (0.081)  -0.035  (0.089) -0.036  (0.089) -0.024  (0.084) -0.034  (0.089) 
Effect of capital on effectiveness (k) 
Income (ϑଶଵ)  1.425***  (0.321)  0.844***  (0.078) 0.846***  (0.078) 0.981***  (0.107) 0.838***  (0.077) 
Employment (ϑଶଶ)  0.809***  (0.068)  0.765***  (0.069) 0.767***  (0.069) 0.729***  (0.069) 0.765***  (0.069) 
Investment (ϑଶଷ)  1.125***  (0.081)  1.094***  (0.081) 1.096***  (0.081) 1.043***  (0.082) 1.094***  (0.082) 
Customer (ϑଶସ)   0.845***  (0.079)  0.818***  (0.087) 0.823***  (0.088) 0.786***  (0.083) 0.820***  (0.088) Effect of the labour force on effectiveness (l) 
Income (ϑଷଵ)  0.330*  (0.154)  0.178  (0.092) 0.177  (0.091) 0.211*  (0.104) 0.175  (0.091) 
Employment (ϑଷଶ)  1.207***  (0.075)  1.214***  (0.077) 1.214***  (0.077) 1.193***  (0.076) 1.215***  (0.077) 
Investment (ϑଷଷ)  0.722***  (0.090)  0.717***  (0.091) 0.717***  (0.091) 0.695***  (0.091) 0.717***  (0.091) 
Customer (ϑଷସ) 
 
0.099  (0.099)  0.079  (0.109) 0.079  (0.109) 0.076  (0.102) 0.079  (0.109) 
Effect of franchise on effectiveness (r1) 
Income (ϑସଵ)  1.009***  (0.271) 0.523***  (0.111) 0.521***  (0.111) 0.650***  (0.133) 0.518***  (0.110) 
Employment (ϑସଶ)  0.260**  (0.100) 0.194  (0.102) 0.194  (0.102) 0.151  (0.101) 0.192  (0.102) 
Investment (ϑସଷ)  0.089  (0.121) 0.057  (0.122) 0.057  (0.122) -0.024  (0.122) 0.055  (0.122) 
Customer (ϑସସ) 
 
0.494***  (0.117) 0.385**  (0.129) 0.383**  (0.130) 0.401***  (0.122) 0.382**  (0.130) 
Effect of group belonging on effectiveness (r2) 
Income (ϑହଵ)  0.121  (0.227)  0.051  (0.151) 0.048  (0.151) 0.074  (0.170) 0.054  (0.150) 
Employment (ϑହଶ)  0.550***  (0.120)  0.570***  (0.123) 0.569***  (0.123) 0.552***  (0.121) 0.574***  (0.123) 
Investment (ϑହଷ)  0.520***  (0.140)  0.542***  (0.141) 0.541***  (0.141) 0.523***  (0.141) 0.546***  (0.141) 
Customer (ϑହସ)  ‐0.113  (0.171)  -0.133  (0.187) -0.136  (0.188) -0.120  (0.176) -0.131  (0.188) 
Random effect at firm level 
 θ୤  2.888***  (0.825)  1.410***  (0.120) 1.404***  (0.119) 1.821***  (0.232) 1.383***  (0.115) 
Loadings for random effect at firm level 
 λଶ  0.200**  (0.071)  0.481***  (0.059) 0.484***  (0.059) 0.328***  (0.060) 0.494***  (0.060) 
 λଷ  0.099*  (0.041)  0.250***  (0.052) 0.252***  (0.052) 0.161***  (0.046) 0.258***  (0.053) 
 λସ  0.368**  (0.142)  1.020***  (0.145) 1.031***  (0.145) 0.654***  (0.132) 1.049***  (0.145) 
Effect of covariates on random effect at firm level 
Entrepreneurial trait 0.097      (0.429)           
Structuring trait     0.605***  (0.061) 0.605***  (0.060)    0.601***  (0.059) 
Driving trait     0.743***  (0.144) 0.745***  (0.144)    0.747***  (0.142) 
Random effect at sectorial level 
 θୱ  0.265***  (0.075)  0.185***  (0.044) 0.183***  (0.044) 0.187***  (0.044) 0.161***  (0.041) 
Effect of covariates on random effect at sectorial level 
Entrepreneurial trait     -0.540  (0.321) -0.520  (0.323) -0.562  (0.321) 
Structuring trait            0.420***  (0.035)     
Driving trait            0.713***  (0.107)     
Msec                 0.524  (0.300) 
Statistics                     
N  10077    10077    10077    10077    10077   
Aic  26602.0   26398.63  26395.86  26402.67  26395.11  
Bic  26851.5   26673.97  26671.19  26678.01  26679.05  
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customer  goals  and  those  which  are  part  of  a  group  tend  to  better  reach  the  goals  related  to 












which  consciously  aim  at  reaching  a  goal,  actually  set  the  conditions  to  attain  their  objectives, 
independent  of  the  goal  itself  (confirming  the  findings  of  Chapter  8).  The  values  of  the  slope 
parameter  λ୧  change  for  the  first  time,  implying  that  effectiveness  in  reaching  the  income  and 
customer goals highly discriminates among firms while reaching employment and investment goals do 
not. In other words, only highly efficient firms are able to reach their income‐ and customer‐related 


















the  process  theory  of  organisation,  this  implies  that  entrepreneurial  firms  introduce  inadequate 
changes to the system and fail to tap into the perceived entrepreneurial profit. Recalling the discussion 






followed  by  a  slow‐down  (2008)  and  a  recession  (2009)  can  explain  entrepreneurs’  systematically 
incorrect appraisal of their environment. Figure 34 shows a graph from the French National Institute 
of  Statistics  (Insee)  describing  the  economic  context  during  the  focus  years.  All  major  economic 
indicators (consumption, investment, external trade, stock variation, and GDP) sharply decreased after 
2007 and even turned negative in 2009.89 This can explain the low rate of plan conformity over the 



















that entrepreneurship has a  sectorial  effect only.  This  study does not confirm the  first part of  the 
hypothesis, namely the idea that entrepreneurial firms find advantageous positions compared to their 
competitors  by  creating  temporary  market  power.  This  finding  can  be  mitigated  by  the  poor 
conjuncture in the studied years which can lead to the absence of entrepreneurial profit in presence 
of false entrepreneurial expectations. The absence of significance of the entrepreneurial trait at a firm 
level  on  the  other  side  supports  the  second  part  of  the  hypothesis,  namely  the  idea  that 
entrepreneurship  in  not  related  to  internal  efficiency.  This  implies  a  decoupling  of  both 
entrepreneurial and organisational functions in the firm. Furthermore, the empirics strongly support 
Hypothesis E2 and E3. The presence of both structuring and driving capacities has a strong positive 
impact  on  both  firm  and  sectorial  efficiency  scores.  Firm  heterogeneity  is  greatly  reduced  by  the 
introduction  of  the  organisational  indicators  in  the model  which  shows  that  a  great  part  of  firm 




















to  generate  income  growth.  It  follows Wright’s  argument  that  firm  growth  per  se  is  the  primary 
indicator of business success.90 The following analysis uses the above‐mentioned  indicator  for  firm 
income evolution (1 for decrease, 2 for stability, and 3 and 4 respectively for low and strong increases) 
assuming that it describes the overall aptitude of the firm to survive.  
The  income growth  indicator  is  treated as a  categorical  indicator entailing  four mutually  exclusive 
groups of firms distinguished by their ability to generate income growth over the studied period. Table 
19 presents the number of firms in each group and the group mean efficiencies (at the firm level). It 









Income growth (2006‐2009)  N  Mean θ୤  sd 
Decrease  1’665  0.38  0.63 
Stable  3’181  0.36  0.65 
Low increase  3’751  0.70  0.90 
Strong increase  1’480  1.32  1.02 







Ind. variable  θ୤  θ୤  θ୤  θ୤ 
Regression type  FMM  FMM  FMM  FMM 

























class 4         




class 5         
Constant        2.619*** 
(0.104) 
Ll  ‐1.06e+04  ‐1.06e+04  ‐1.06e+04  ‐1.05e+04 
Aic  21194.323  21144.026  21143.588  21026.514 








takes a value  j ൌ 1, … , 4. The probability of firm f belonging to category j is the following:   
 𝜋௙௝ ൌ 𝑃𝑟൫𝑦௙ ൌ  𝑗൯ ൌ 𝐹௝൫𝜂௙; 𝜃൯, 𝑗 ൌ 1, … , 𝑚, 𝑓 ൌ 1, … 𝑁, 
with F୨ሺ. ሻ being the multinomial logit function and θ୤ the latent efficiency trait. We are interested in 
computing the marginal effect of firm efficiency on their probability to generate growth as follows:  



























































Income growth  Group 1 (low efficiency)  Group 2 (high efficiency)  Total 
Decrease  1’359  306  1’665 
Stable  2’603  578  3’181 
low increase  2’355  1’396  3’751 
Strong increase  498  982  1’480 
Total  6’815  3’262  10’077 
Source: Author’s own calculation 
 
























































































This  thesis develops  a  theoretical  framework  to  analyse  the management of  structural  changes  in 
business  organisations.  Its  theoretical  core  is  developed  over  three  aspects  of  the  organisational 
problem at firm‐level: a difficulty to design efficient organisations, combine individual information at 
the highest organisational level, and combine assets with heterogeneous uses to create market power. 












effectiveness  in  the  long  run  (increasing  the  degree  of  goal  attainment).  Management  hence 
represents human influence on the course of internal actions, i.e. actions occurring within the firm. It 
entails  an entrepreneurial  and organisational  component which  jointly  aim at designing  the  firms’ 
organisational structure and driving operations until process completion. This thesis contributes to the 
literature  by  (i)  explicitly  describing  the  interdependence  between  a  structural  and  a  behavioural 
component  of  organisations,  (ii)  developing  and  testing  the  process  theory  of  organisation which 





economic  perspectives  on  organisational  economics.  The  embeddedness  of  processes  and  the 
inclusion of institutions as immaterial infrastructure influencing process execution could be analysed 
in  relations  to  Williamson’s  (2000)  four  levels  of  social  analysis,  embedded  organisational 











to  the  research on  incentives  in complex organisations  (Lopes et al., 2009, Aviram, 2010, Roberts, 
2010).   








(Loasby,  2015;  Pagano  and  Vatiero,  2015;  Shirley  et  al.,  2015),  transaction  costs  economics,  the 
property rights theory, and the principal‐agent theory. In addition, further work is needed to compare 




interactions within  organisations  under  the  light  of  two  kinds  of  actions:  execution  (realisation  of 
routines  according  to  a  plan)  and  influence  (interference  with  the  course  of  actions  by  ways  of 
adaptation  and  innovation).  It  implies  the  existence  of  complex  relationships  between  individual 
economies  based  on  the  repartition  of  resources  and  authority within  organisations.  In  firms,  the 
management of these relationships aims to generate profit based on the heterogeneous use of assets 
and collective decision‐making with dispersed and limited information. For the time being, however, 
the  theoretical  development  presented  above  is work  in  progress.  It  only  sets  the  foundation  for 














According  to  Boettke  and  Leeson  (2003),  “[c]ontemporary  Austrians  straddle  heterodoxy  and 
orthodoxy  within  the  economic  profession.  They  offer  a  heterodox  critique  of  formal  theory  but 
contribute to the policy consensus that has emerged in the past 20 years that has moved away from 
state led development to a more laissez‐faire position in international and domestic policy” (p.9). They 
add  that  “[…]  the  Austrian  school  finds  [itself]  in  a  strange  position  with  regard  to  their  fellow 
economists.  They  believe  others  have  stumbled  upon  the  right  answers  to  many  practical  policy 
questions but for the wrong reasons” (p. 9). 
This appendix  reviews  fundamental Austrian  tenets  to clarify  the position held by  the author with 
respect to this body of literature, a position that greatly differs from that of modern scholars of the 
Austrian School of thought. It is structured as follows. Section 1 presents the evolution of the school’s 
though  since  its  foundation  in  the  1870s,  Section  2  defines  some  elementary  concepts  from  the 




Austrian economists have developed  their views  in  reaction  to a profound dissatisfaction with  the 
classical  focus  on  optimality.  Starting  in  the  late  19th  century,  they  argue  that  classical  economics 





reveals  that  the  school’s  evolution  followed  multiple  non‐linear  development  paths.  For  ease  of 
understanding this evolution in a condensed (linear) summary, the following subsections focus on the 
school’s views before and after World War  II. This cut‐off point relates to the  importance scholars 
attributed  to  the market process  as  a  central  tenet of  the  school’s  theoretical  underpinnings.  The 










Since  the  1870s,  Menger  developed  a  theory  of  price  in  sharp  contrast  to  the  contemporary 



















were  a  “moment‐to‐moment”  description  of  market  price  formation  and  the  failure  to  provide 
monetary calculation. The focus on instant market price formation rendered any concept of long‐run 
equilibrium unnecessary, thus eliminating the human reality of time horizon. The theory was lacking a 
description  of  a  “subsidiary  and  purely  imaginary  construct  of  a  final  equilibrium  of  price  and 
production” that could “trace out the causal relations that govern the complete and time‐consuming 
adjustment of the structure of resource prices and allocation to given changes in the underlying data 
of  the  economy”  (Salerno,  1999,  p.53).  This  critique  reveals  that  a  Mengerian  value  imputation 
mechanism was  formulated  for higher‐order  goods  (e.g.  consumption  goods),  but  “refrained  from 
analysing the pricing and allocation of factors of production in an exchange economy” (Salerno, 1999, 
p. 53). The failure to provide monetary prices on its side implied that Menger’s approach remained 

















Mises’s  concept  of  the  “evenly  rotating  economy”  and  his  praxeological  approach  to  economic 
calculation solved the previous theoretical shortcomings. His work “marked the culmination of  the 
Mengerian approach, and, in a real sense, the rebirth of the Austrian School of economics. The causal‐





Theorising  on  processes  and  radical  uncertainty  (or  sheer  ignorance),  however,  led  to  new 






authors  agree  on  methodological  subjectivism,  no  consensus  about  the  ontology  of  market 
phenomena such as prices, profits, and losses—and an individual’s knowledge of them—can be found. 
The  consequence  is  simply  that  such  economic  constructs  can  be  seen  as  purely  subjective  (e.g. 
existing  in actor’s mind) or not. An Austrian study consequently has to be clear with regard to the 
meaning it gives to market phenomena. Another ontological question which is still opened relates to 





































reflect any tendency toward equilibrium or progress  if people cannot  influence the results of  their 
decisions. Life is to be understood as “a random, irrational struggle” (Selgin, 1990, p. 46).  
As Seglin (1990) notes, the kaleidic critique assumes that praxeology sees a rigid link between today’s 
and  tomorrow’s patterns of actions or  knowledge.  It  “[…]  is based upon a  serious confusion of  its 
                                                                
94 According to Selgin (1990, p. 30), Shackle “implicitly equates formal theory with neoclassical theory, the only 
conceivable basis  for pure  theory  is one  that  identifies  rational  action with action  that  is  ‘fully  informed’”. A 
Kaleidic  future  is  formed  of  pattern‐less  information  which  makes  any  knowledge  gain  about  future  events 
impossible.  
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tenets with those of general‐equilibrium analysis”  (p.45). Praxeology  is  in  fact  founded on “activist 
determinism”, not on “fatalist determinism”. Actions are determined by  ideas  formed about ends, 
knowledge,  and  understanding.95  By  rejecting  the  possibility  of  potentially  correct  individual mind 
representations  of  future  events,  the  kaleidic  view  denies  the  existence  “of  spontaneous  orders, 
coordination, progress, and, fundamentally, social causation […]” (p. 46) For scholars of the kaleidic 









following  issue.  According  to  Kirzner,  and  in  line  with  a  praxeological  position,  it  is  the  role  of 
entrepreneurs to uncover information patterns and exploit them. Kirzner characterises the measure 
of  success of economic activity by entrepreneurial profits and  losses. For him,  the entrepreneurial 
action in the market consists of entering mutually beneficial exchange relationships with other market 
participants. The aim of these exchanges is the reduction of felt uneasiness, which is also consistent 









be  viewed  as  “imagined”  or  “understood”.  They  have  no  objective  existence  “out  there”  and 
entrepreneurial profits and losses are subjective phenomena that have “[…] no objective basis outside 
the mind of market participants”  (Selgin, 1990, p.  34). While Kirzner’s work  is  consistent with  the 
notion of progressing economy resulting from “knowledge patterns”, it must be distinguished from 









the  static  reminiscences  of  the  past.  Individuals  can  possibly  acknowledge  opportunities 
independently of appreciating  them  in a  “right” or  “correct” manner.  Imagination  is not bound  to 
conform to a certain objective idea of what is right for the economy. Imaginative man is free to make 
any choice he thinks is in line with his own objectives. From a theoretical praxeological point of view, 




are  different  and  cannot  interlace.  The  praxeological  economy  is  perpetually  moving  and  this  is 
independent of its actors conforming to any aprioristic behaviour. Praxeology “make[s] sense out of 
the  idea  of  a  tendency  toward  equilibrium  while  totally  rejecting  Walrasian  criteria  and  their 
implications” (Selgin, 1990, p. 37). 
Homo divinans 
Understanding  the mechanism  that brings humans  to  imagine  the  future with a  certain degree of 




decision‐making and guidance for entrepreneurial actions.97  It  is the very reason invoked by  liberal 
Austrians  in  their  modern  quest  against  governmental  interventions.  The  “rightness”  of  decision‐
making  depends  on  the  “correctness”  of  price  signals.  For  them,  prices  should  be  absolutely 
uninfluenced by governments to correctly inform market participants on market phenomena. Without 










































create  order  in  the  surrounding  mass  of  information  according  to  his  “understanding”  of  his 







stricto  sensus.  “Understanding” a  future phenomenon  such  as  consumer demand  is  impossible  in  a world of 






















Man  is the focus of praxeology  in  its quality of “acting man”. His actions, considered  in relation to 
those  of  other  individuals,  form  complex  collective  economies.  For  Mises,  methodological 
individualism is an epistemological stance presupposing that systems are composed of active parts 










This notion considers  subjectivity  in  the  two dimensions of being and  reasoning. The emphasis on 
“being” refers to people’s consciousness. Individuals are subjects because they possess the faculty to 
experience,  feel,  believe,  or  want.  They  can  act  upon  their  environment  and  they  distinguish 
themselves from objects. The emphasis on “reasoning” refers to the fact that things, ideas, or situation 
are  only  considered  true  from  the  perspective  of  a  subject.  This  second  dimension  is  of  great 
importance in discussing the progressing economy.  It  implies that  individual can attribute different 
meanings to the same thing. It has been used to theorise on contexts of meanings above, but it also 
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allows  individual  motivations  to  diverge.  The  content  of  motivation,  ends,  knowledge,  or 
understanding,  is  nevertheless  of  no  interest  to  pure  theorising.  Praxeology  is  “value‐free  or 
nonnormative” (Selgin, 1990, p. 23). Despite being a theory of purposeful action, praxeology does not 
seek  to  identify  motivations  and  ends  that  give  rise  to  particular  actions.  It  acknowledges  that 
motivations and ends are constructs of the mind but does not seek to understand them. Consequently, 
it  cannot define  actions  as  irrational;  it  cannot  judge on  the  adequateness of  an  action;  it  cannot 








Actions’  execution  can  be  schematised  by  considering  them  mechanical  or  creative.  Mechanical 
execution refers to participation to the economic process without alteration. It consists of realising 
tasks  by  following  pre‐determined  agendas  and  not  questioning  them.  Creative  execution  is 
intrinsically linked to reflections on how to proceed, what to transform, what to create, and why all of 







an expected way.  It  corresponds  to plan conformity over time. The degree of conformity  refers  to 
actions’ effectiveness. It is a measure of the difference between an action’s effective and expected 
outcome. Unintended alterations have not been planned or foreseen. They participate to generate 
spontaneous  orders  that  can  be  observed  in  any  economic  environment,  but  their  emergence  or 
evolution cannot exclusively be deemed the result of a human purpose (See Menger, 1883, book 3, on 






While both mechanical and creative actions and  their  consequences on  the  system are  commonly 
accepted amongst Austrian scholars, the interpretation of their impact on the system has generated 
dissention among them. Recalling Section 1 of this appendix, the issue of equilibration depends on 
one’s position  regarding praxeological  premises.  This  subsection  consequently develops  a  view on 
equilibrium based on the presence, or absence, of entrepreneurial profit and presents the actions’ 

























interact with both primary actors. While  the  relationship between  two actors can  reach a Miesian 






contradiction  thus exists  in  the mind of  authors who  simultaneously  assert  that  actions have only 
equilibrating effects and new information provokes imagination of new opportunities. 
2.4. Intended consequences of an entrepreneur’s creative action  






non‐entrepreneurs  do  not.  Their  ways  of  thinking  about  markets,  opportunities,  and  profit  are 



















Mises  plays  an  important  role  in  understanding  equilibrating  tendencies  independently  from 
Walrasian criteria (Mises, 1949, pp. 246‐250). It takes the form of a hypothetical state of equilibrium 
that  does  not  send  any  impulses  to  the  system.  In  such  a  situation,  entrepreneurial  profit 















study  of  economic  phenomena  in  line with  a  praxeological  progressing  economy.  To  be  sure,  the 
fundamental  praxeological  characteristics  presented  above  causes  the  features  described  in  this 




In  praxeological  decision‐making,  the  set  of  alternatives  is  oriented  by  preference  and  tastes. 










































A  very  important  aspect  of  the  Austrian  work  is  the  role  played  by  money  in  the  economy.  Its 
predominance  is  clearly  stated  in  the  school’s  work.  According  to  Mises,  the  science  of  human 
exchanges, called catallactic, deals “exclusively with what we may call the orbit of economics in the 
narrower  sense,  that  is,  with  those  actions  which  within  a  market  society  are  transacted  by  the 
intermediary of money” (Mises, 1949, p. 232). The objects of interest of economic analysis are these 
acts  of  exchange.  In  the Austrian  view, money  is  thus  a means  for  exchange.  It  is  a medium  that 





















represents a state of  the market  that excludes any type of  rival activity.  In  this case, homogenous 
actors benefit from perfect information and act in accordance to their objective rationality. They know 
their environment, maximise at the margin, produce an output with optimal cost structure and sell 
optimal  quantities  at  optimal  prises.  The  production  function  and  all  elements  constitutive  of  the 
market place pre‐exist and are known at any given point of time. The functioning of firms is reduced 




This  contradiction  constitutes  the  fer‐de‐lance  of  the  Austrian  school’s  critiques  against  the 
neoclassical  literature.  They  design  a  world  view  of  the  economy  that  avoids  this  paradox.  One 
consequence of  reintroducing  rival behaviours  in  the market  is  the existence of patterns of action 
deviating  from  the  hypothetical  optimal  behaviour.  Let’s  consider  the  firm  under  the  neoclassical 
approach  to  understand  this  point.  A  representative  firm  is  described  as  a  production  function 
















equally  efficient  in  producing  their  goods.  In  an  empirical  study,  if  the  cost/income  ratio  is 
heterogeneous within markets, the assumptions of perfect competition as a state of the world when 
gathering the data should be rejected, such as the idea that firms act at optimality. 




explicit mention  that  firms might  deviate  from optimality.  The  Austrian  economic  analysis  of  firm 
behaviour thus consists of defining general laws of firm behaviours and their empirical counterparts 
aim  at  controlling  if  real  data  tend  to  corroborate  these  laws.  The  idea  is  thus  to  measure  the 
probability of firms to behave according to a theory. This approach makes it possible to argue that 
firms  tend  to  produce  an  output  with  a  certain  input  in  order  to  “make  profit,  or  at  least  avoid 
losses”.107 An Austrian study can hence measure the probability of an expected behaviour based on 















conceivable,  accordingly,  and with  them also  an  economics  in  the  sense of  an  exact  science”.  For 
Menger, the task of theoretical social research is “of reducing human phenomena to the expression 
of the most original and the most general forces and impulse of human nature”. For many scholars, 
he explains,  this  force  takes  the  form of  self‐interest as  the only determinant of economic action, 
which  is  reductive.  Consequently,  exact  economic  theories  only  describe  social  phenomena  in  an 
incomplete way.  They  need  to  be  completed  by  other  theories  depicting  social  phenomena  from 







his  research  from  the  point  of  view  of  the  free‐play  of  self‐interest  uninfluenced  by  secondary 
considerations,  by  errors,  by  ignorance”  (p.  88).  In  contrast,  the  realistic  orientation  of  research 
describes general laws or regularities that tend to be observed in the real world. In this view, Menger 
recognises the possibility of “error”. “Even if economic humans always and everywhere let themselves 
be  guided  exclusively  by  their  self‐interest,  the  strict  regularity  of  economic  phenomena  would 







the actions of all  `understanding’  individuals”  (Selgin, 1990, p. 26, emphasis  in  the original). These 
patterns  are used  to define universal  laws  that hold with  “apodictic  certainty”  (p.  22).  These  laws 
describe necessary elements that occur within a sequence of social events and are considered true in 
every circumstance, independently from any paradigm.  
Furthermore,  this  approach  is  consistent  with  subjectivism  by  referring  to  “acts  of  valuation  and 
choice”  as  exemplified  by  the  law  of  diminishing  marginal  utility  (Selgin,  1990,  p.  23).  This  law, 
considered universal, is perceived as a justified true belief. It is an a priori knowledge that is expected 






The below table represents a model of organisation (O) with 𝑁 ൌ 2 processes, 𝑛ே ൌ 3 sub‐processes (𝑠𝑝ே௡ ), waste and margin = 10% and 30% for each 𝑛ே. 𝑥𝑒ே௡∗ , 𝑝𝑥𝑒ே௡∗ ,  𝑖ே௡∗ . 
𝑦ே௡∗  are randomly drawn from a normal distribution and the cost of infrastructure is assumed to be attributed to each sub‐process using repartition keys.  
Levels  (1) 𝑥𝑒ே௡∗   (2) 𝑝𝑥𝑒ே௡∗   (3) 𝑐𝑥𝑒ே௡=  (4) 𝑥ே௡=  (5) 𝑝𝑥𝑖ே௡∗ =  (6) 𝑐𝑥𝑖ே௡=  (7) 𝑖ே௡∗   (8) 𝑐ே௡∗ =  (9) 𝑐ே௡= 
     ሺ1 ∗ 2ሻ ∗ ሺ1 ൅ 𝑤ሻ  𝑦୒୬ିଵ  𝑝୒୬ିଵ  ሺ4 ∗ 5ሻ    ሺ1 ∗ 2ሻ ൅ 14ே௡ିଵ
൅ 7 
3+6+7 
𝑠𝑝ଵଵ  55  104  6’292  0  0  0  5’160  10’880  11’452 
𝑠𝑝ଵଶ  55  79  4’780  45  311  14’130  5’660  25’548  24’569 
𝑠𝑝ଵଷ  30  106  3’498  36  912  33’179  15’090  54’767  51767 
𝑠𝑝ଶଵ  60  107  7’062  0  0  0  10’700  17’120  17’762 
𝑠𝑝ଶଶ  45  110  5’445  55  408  22’234  2’270  31’677  29949 
𝑠𝑝ଶଷ  60  78  5’148  45  905  41’139  14’300  64’233  60’587 
𝐎  90  92  8’646  82  909  74’318  29’390  119’000  112’354 
Levels  (10) 𝑦ே௡=  (11) 𝑒𝑣ே௡∗ =  (12) 𝑝=  (13) 𝑟ே௡∗   (14) 𝑒𝑣ே௡  (15) 𝑟ே௡  (16) 𝑤𝑎𝑠𝑡𝑒ே௡  (17) 𝑙𝑜𝑠𝑠ே௡  (18) 𝑐𝑤ே௡   𝑦ே௡∗ /ሺ1 ൅ 𝑤ሻ  8/ሺ1 െ 𝑚ሻ  11/10  11‐8  10*12  14‐9  Eq. 28  Eq. 29  13‐15 
𝑠𝑝ଵଵ  45  15’543  311  4’663  14’130  2’678  1’561  424  1’985 
𝑠𝑝ଵଶ  36  36’497  912  10’949  33’179  8’610  1’344  995  2’339 
𝑠𝑝ଵଷ  41  78’238  1739  23’472  71’126  19’359  1’979  2’134  4’113 
𝑠𝑝ଶଵ  55  24’457  408  7’337  22’234  4’472  2’198  667  2’865 
𝑠𝑝ଶଶ  45  45’253  905  13’576  41’139  11’190  1’151  1’234  2’386 
𝑠𝑝ଶଷ  59  91’762  1412  27’528  83’420  22’832  2’193  2’503  4’696 
𝐎  100  170’000  1545  51’000  154’546  42’191  4’172  4’636  8’809 
Levels  (19) 𝑤  (20) 𝑧  (21) 𝐸ே௡=  (22) 𝑚  (23) 𝜃ே௡=  (24) 𝛽ே௡=  (25) 𝐴1ே௡  (26) 𝐴2ே௡         (22*23)+24    Eq. 41  9/11       
𝑠𝑝ଵଵ  10,0%  90,0%  90,9%  30,0%  57,4%  73,7%  90,9%  368,3%   
𝑠𝑝ଵଶ  10,0%  90,0%  90,9%  30,0%  78,6%  67,3%  90,9%  135,0%   
𝑠𝑝ଵଷ  10,0%  90,0%  90,9%  30,0%  82,5%  66,2%  90,9%  92,7%   
𝑠𝑝ଶଵ  10,0%  90,0%  90,9%  30,0%  60,9%  72,6%  90,9%  329,6%   
𝑠𝑝ଶଶ  10,0%  90,0%  90,9%  30,0%  82,4%  66,2%  90,9%  93,3%   
𝑠𝑝ଶଷ  10,0%  90,0%  90,9%  30,0%  82,9%  66,0%  90,9%  87,6%   
𝐎  10,0%  90,0%  90,9%  30,0%  82,7%  66,1%  90,9%  91,7%   




making,  and  the  consequent  influence  of  decision‐making  on  organisational  structures.  Section  1 




view  of  the  theories  of  Bounded Rationality  (BR)  and  the  Austrian  School  of  thought  (AS),  and  in 
reference  to  the Neoclassical  Theory  (NT).  Section  2  and 3  lay  the  foundations  for  separating  the 







This  thesis  argues  that  the  problem  space  and  decision  rules  described  below  are  common  to  all 
decision classes and yet specific to all of them. In other words, all decisions consist of making a choice 
among alternatives within a perceived problem space and each decision class has a specific problem 
space.  The  generality  of  these  elements  is  due  to  human  heuristics—the  way  humans  mentally 
function—and their particularity is due to subjectivity —the fact that each individual has a different 






choice  making.  The  game  consists  of  two  interrelated  sequences  of  moves  in  which  two  players 
repeatedly  try  to  find  (i)  the best  future  strategy given  the  current  state of  the game and  (ii)  the 
accurate evaluation for possible alternatives. The problem space can be represented as a decision tree.  
Given the classical assumption of perfect information and unlimited computational power, a complete 









sources  for  such  limitations. First, actors only have  incomplete  information about alternatives  as a 
consequence of the cost of search. The amount of information gathered by each agent results from 
an  individual  resource  allocation  problem  including  a  constraint  linked  to  search.  Second,  the 
complexity of  the situation prevents  the actors  from computing  the best  sequence of actions. The 
variety  and  intricacy  of  decision  parameters  consequently  make  agents  unable  to  ascertain  the 
structure of their environment. Third, the existence of these limitations to rationality raises doubts 









that  the  effect  of  a  decision  is  located  further  in  time, market  participants’  knowledge  of  today’s 
optimal  choice cannot be perfect. This  ignorance  leads  to a possible  set of undetermined markets 







lower  level  of  ignorance  is,  however,  possible  due  to  individuals’  ability  to  recognise  patterns  of 
information  leading  them  to  make  successful  choices.  People  can  nevertheless  not  access  all 
information  at  any  given  time  because  the  economy  is  a  sequence  of  events  unwrapping  in  a 
chronological order. As each event results from other events, information on period t+1 is a function 











The  subjective  problem  spaces  are  dependents  on  people’s  knowledge  of  their  environment.  As 















Perspective  Neoclassical theory  Bounded rationality  Austrian theory 
















An  individual’s  representation  of  a  problem  depends  on  his  knowledge  of  the  problem  under 









structures  (e.g.  price  and  quantity  of  production  factors  and  commodities)  exists.  This  functional 
relationship implies exogenous market data that predetermines the market outcomes (Kirzner, 1973, 
p.  32).  It  is  predetermined  because  the  necessary  information  needed  to  compute  the  optimal 
resource allocation is already entailed in the market data. A general‐equilibrium agent thus evolves in 
a  world  of  given  means  and  given  ends.110  His  unique  possible  behaviour  is  computing  existing 
information in order to find an optimal equilibrium point. He maximises something, has no costs of 

















compute  all  combinations  delivered  by  a  decision  tree,  they  need  to  replace  the  exactness  of 
deterministic decisions by approximation. They handle the information at hand and design strategies 
that  they understand as being optimal. This  random process also allows agents  to use satisfactory 




However,  “[i]nformation  processing  theories  envisage  problem  solving  as  involving  very  selective 
















heuristic”  are  unconscious  mechanisms  allowing  the  understanding  of  environmental  cues  and 




principles (toolbox) used to eliminate unsatisfying options (or regions)  found  in the problem set.  It 
complements the decision rule by characterising the way the stopping rule is defined. As Kahnemann 
writes:  “What  is  natural  and  intuitive  in  a  given  situation  is  not  the  same  for  everyone:  different 
cultural experiences  favor different  intuitions about  the meaning of  situations, and new behaviors 
become  intuitive  as  skills  are  acquired”  (Kahneman,  2003,  p.  1469).  In  the  theories  of  bounded 
rationality, rationality is bounded because the problem set cannot be entirely computed. Unattainable 
alternatives are located out of its boundaries because of the individual’s lack of knowledge of their 
existence.  This  knowledge  is  different  for  each  individual.  The  evaluation  of  a  decision  is  not 
represented  by  an  absolute  cardinal  number  but  rather  by  a  relative  correspondence  between 
different subjective levels of satisfaction resulting from a decision.  




some modern  Austrian  authors  seemingly  think  in maximisation  terms,  early  Austrian  insisted  on 





to “economizing”. Menger sees  in  this  term the universal  striving  for satisfaction of human needs. 











of  information  differentials  seems  to  trigger  the  entrepreneurial  action.  A  discovery  invariantly 
generates the decision to exploit the related opportunity. The reason why people make this decision—
principle  guiding  search—is  because  of  their  quest  for  satisfaction. Menger  even  writes  that  the 
principle that guides men in their economic activity is to “investigate the useful things surrounding 
them  in nature and  to  subject  them to  their  command  (…)”  in “the effort  to  satisfy  their needs as 
completely  as  possible”  (Menger,  1871,  p.  180,  emphasis  in  the  original).  The  ever‐changing 
environment  constantly  creates  opportunities  and  forces  entrepreneurs  to  react.  Decision‐makers 
with any level of entrepreneurship are expected to evaluate economic situations with respect to the 
information at hand.  Their  constancy  in evaluating  their environment allows  them  to make  sound 









from  the  decision  is  determinant  for  its  evaluation.  Table  24  shows  a  comparison  of  the  selected 
economics perspectives on decision‐making.  
Table 24: Comparing selected perspectives on decision‐making 







































point of view of different perspectives.  In NT,  the organisations’  internal structure  is automatically 




risk  and  uncertainty  in  their  analysis.  In  these  perspectives,  organising  means  reacting  to  the 
organisational  problem  and  finding ways  to  reduce  inefficiencies.  In  implies  that  frictions  exist  in 
system adaptation  and people’s  behaviour might  deviate  from expectations.  A need  to  constraint 
individual choices within the organisation arises. At firm level, this corresponds to defining the best 
















for  choice‐making  evolve  in  a  progressing  economic.  The  human  perception  of  the  environment 
adjusts in a subjective world. A constant force constrains the elements of the systems to adjust to the 
ever‐evolving  situations  in  order  to  reach  the  organisation’s  collective  goal.  This  element  ensures 
system consistency with respect to time. This aspect of the BR is closely related to the AS’s control 
over production factors and entrepreneur and manager’s need to adjust production to the changing 
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organisation 
level.  
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to  the  notion  of  efficiency.  The  comparison  of  the  cost  of  organising  and  the  potential  efficiency 
increase cannot be overlooked. Second, an organisation is a dynamic entity. It constantly has to evolve 
within  its  environment.  It  has  to  be  run  over  time  to  ensure  the  expected  and  effective  outputs 
correspond. Third, every decision  taken with  respect  to the organisation  is  subjective.  It  is hard  to 
understand how people maximise in the NIE when maximisation requires completed information but 







The need to organise  is due to our  living  in a world of scarcity. The difficulty to organise  is due to 
incomplete  information.  It  limits  people  knowledge  of  the  appropriate  organisational  structure 
needed to reach the organisation’ goal. The solution to the organisational problem consists in defining 




its  attainment were  employed  – wasted  –  for  the  attainment  of  a want  less  urgently  felt.”115  But 







by decisions.  In  the NT, decision‐makers are however omniscient, production cannot deviate  from 
expectation  (full  effectiveness),  organisations  are absolutely  efficient  (one model  firm),  the  labour 









limited specialists.  In Simons’ words,  it  is necessary to take  into account  limited  information  in the 
economic study of real phenomena, because “[w]e cannot use the in vacua version of the law of falling 
bodies to predict the sinking of a heavy body in molasses.”116 People do not possess all information 
needed  to eliminate any  risk and uncertainty and  thus  can only organise  relatively efficiently with 
respect to what they know. Both literature strands recognise the need to structure the organisation 
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(Foss, 2013, p.23) 
Motivation 
schemes 


















































of  the  system  additionally  show  bi‐directional  connections  to  their  counterparts  allowing  each 
element  to  influence  others  and  being  influenced  by  others.  Gartner’s  main  contribution  lies  in 
refusing “the notion that all entrepreneurs are alike, and all new venture creation is the same”.119   
 
Bruyat  et  al.  implicitly  define  entrepreneurship  as  the  activity  of  entrepreneurs.  For  them,  “the 
entrepreneur is the individual responsible for the process of creating new value (an innovation and/or 












implied  by  the  new  value  creation  and  the  degree  of  value  creation  observed  by  implementing  a 
project.  Four categories emerge:  







3. Entrepreneurial  imitation: A  little new value  is created but the entrepreneur undergoes a 
specific  personal  evolution by  implementation  of  a  project  in  a  field  that  is  new  to him, 
however already exploited by others. 
4. Entrepreneurial  reproduction:  A  little  new  value  is  created  by  an  individual  that  used  a 
technology or knowledge that already exist on the market and that he masters. An example 





















the  environment.  Their  discovery  initiates  and  influence  a  process  where  enterprising  individuals 
acquire resources, develop strategies and engage in an organising process in order to exploit these 
opportunities. “Because  the economy operates  in a continual  state of disequilibrium and changes, 




decision,  as  well  as  the  development  and  implementation  of  organisational  modes  supporting 
exploitation. This model provides a holistic framework for entrepreneurship research and underlies 















put  “the  entrepreneur  central  stage”.124  Sarasvathy  defines  “effectuation”  as  a  theory  of 
entrepreneurs. They are a “tool for problem‐solving” in a world of unknown future, undefined goals 
and  adaptable  environment.  She  insists  on  the  fact  that  entrepreneurs’  cognitive  capabilities  and 
propensity to learn are essential to success, which makes entrepreneurs a different entity from the 
organisational  structure  of  the  firms.  She  criticises  the  idea  of  homogeneity  of  goals  among 
entrepreneurs because they evolve in a non‐deterministic world that can (partially) be influenced and 





competencies  and  dynamic  capabilities  that  provide  sustained  competitive  advantage  in  a 
marketplace  (evolutionary  theories  and  strategy)”126.  Indeed,  she  sees  the  firm  as  an  artificial 
construct that has been developed by an entrepreneur and that continuously, iteratively and actively 


























Central to this approach  is the notion that small  firms  in resource‐poor environment find a way to 
“create something from nothing”.128 The authors argue that most of the entrepreneurship literature 
build upon given and unproblematic access to resources. If this assumption fails, Baker and Nelson 
explain  that  the  entrepreneur  can  choose  between  three  strategies:  resource  seeking  (find  the 
habitual resources), avoidance (find a way to escape the situation where scarce resources are needed), 










































































































































with  chances of  growth based on organising  the  current  structure  through  routines,  enlarging  the 
market  base  or  aiming  at  richer  customers;  or  they  can  enter  a  parallel  bricolage  framework  and 
generate mutually reinforcing patterns across the three domains. 
This  second  strategy  can  also  lead  to  growth  despite  dilution  of  energy  on  plural  activities.  Their 







apply  bricolage, which  implies  the  existence of  a  so  called  “bricolage  capability”.  This  capability  is 










Steyaert  does  not  explicitly  define  entrepreneurship  but  rather  describes  the  process  of 
entrepreneurship as “entrepreneuring”. Reviewing a variety of theoretical and philosophical concepts 
underlying  entrepreneurship  studies,  Steyaert  places  the  field  “into  the  social  ontology  of 













This  practice‐based  view  builds  on  a  creative  process  approach  to  break  with  the  view  that 








model  of  entrepreneurial  process  (MEP).  Its  development  is  based  on  a  study  on  40  years  of 
entrepreneurship process literature that he jointly published with Morrow in 2011. They show that 
authors have preliminary concepts in mind while formulating their view which leads to a posteriori 
contradiction.  Shane’s  concept  of  causation  is  to  some  extent  mutually  exclusive  to  Sarasvathy’s 
effectuation  principle.  The  former  implies  a  well‐planned  activity  while  the  second  relays  on 











and  fully plan  its exploitation prior  to  launching a  firm  (causation), he can see  the combination of 
resources  at  hand  as  possible  opportunity  and  take  a  try  (effectuation),  or  simply  use  what  he 
possesses  in  order  to  generate  a  value  (bricolage).  The  strategic  element  does  not  bind  the 
entrepreneur  to  any  kind  of  evaluation method.  The  evaluated  opportunity  however  needs  to  be 




















The  strategic  element  transforms  an  idea  into  a  business  plan  through  evaluations,  the  personal 
element  transforms  the  plan  into  expectations  through  commitment,  and  the  tactical  element 





























Description  Var. name  N  Mean  Std. Dev  Min  Max 
Chapter 8             
Gi = Goal expressed in 2006? 
Income  G106  10077  .2169296  .4121748  0  1 
Labour  G206  10077  .2350898  .424076  0  1 
Investment  G306  10077  .1644339  .3706872  0  1 
Customer base  G406  10077  .3489134  .4766502  0  1 
Yi = Goal realised in 2009? 
Income   G109  10077  .5191029  .4996597  0  1 
Labour   G209  10077  .3104098  .4626844  0  1 
Investment   G309  10077  .34415  .4751139  0  1 
Customer base   G409  10077  .2403493  .4273168  0  1 
Eif = Effectiveness in reaching goals 
Income  E1  10077  .170785  .3763396  0  1 
Labour  E2  10077  .126228  .3321227  0  1 
Investment  E3  10077  .0720453  .2585757  0  1 
Customer base  E4  10077  .1040984  .3054034  0  1 
X and I = Input and Infrastructure 
Input  X  10077  .3650888  .4814789  0  1 
Capital  K  10077  .279746  .4488966  0  1 
Labour force  L  10077  .1728689  .3781527  0  1 
Rule 1 (franchise)  R1  10077  .0939764  .2918103  0  1 
Rule 2 (subsidiary)  R2  10077  .0523965  .2228364  0  1 
Chapter 9 and 10             
Action items (Af)             
Launch a parallel firm  a1  10077  .0251067  .1564569  0  1 
Implement product/services  a2  10077  .3079289  .4616599  0  1 
Implement processes  a3  10077  .0602362  .2379357  0  1 
Implement com. Method  a4  10077  .1419073  .3489724  0  1 
Implement mgnt method  a5  10077  .145579  .3527012  0  1 
Novelty items (Nf)             
Novel business idea  n1  10077  .0117098  .1075819  0  1 
Buy licence  n2  10077  .1688002  .374594  0  1 
Product innovation  n3  10077  .0932817  .2908413  0  1 
Process innovation  n4  10077  .3265853  .4689874  0  1 
Innovative sales method  n5  10077  .1378386  .3447477  0  1 
Design items (SOf)             
Active prospection  so1  10077  .363501  .4810312  0  1 
Strong marketing actions  so2  10077  .1938077  .3952996  0  1 
Aggressive price strategy  so3  10077  .1395257  .3465114  0  1 
Competitive procurement  so4  10077  .107274  .3094766  0  1 
Increased network  so5  10077  .0977473  .2969875  0  1 
Driving items (DOf)             
Subcontracted administration  do1  10077  .2311204  .4215701  0  1 
Subcontracted marketing  do2  10077  .2033343  .4024991  0  1 





Description  Var. name  N  Mean  Std. Dev  Min  Max 
Human capital             
Education (general)  h1  10077 1.094.076  .8365186  0  2 
Low  h11  10077  .3072343  .4613702  0  1 
Med  h12  10077  .2914558  .4544555  0  1 
High  h13  10077  .4013099  .4901878  0  1 
Specific training to launch firm  h2  10077  .2392577  .4266515  0  1 
Entrepreneurial exp. (general)  h3  10077  .5047137  .8556508  0  3 
0 creation  h31  10077  .6800635  .4664748  0  1 
1 creation  h32  10077  .191426  .3934431  0  1 
2 creation  h33  10077  .0722437  .2589039  0  1 
3 or more creations  h34  10077  .0562667  .2304475  0  1 
Prior exp. in sector (general)  h4  10077 1.198.769  1.288.283  0  3 
None  h41  10077  .4987596  .5000233  0  1 
< 3 years  h42  10077  .0550759  .2281397  0  1 
3‐10 years  h43  10077  .1948  .3960663  0  1 
> years  h44  10077  .2513645  .4338192  0  1 
Former hierarchical level  h5  10077 4.095.266  1.794.265  1  6 
A = Non‐salaried  h51  10077  .1193808  .3242521  0  1 
B = worker  h52  10077  .0589461  .2355355  0  1 
C = Employee  h53  10077  .2842116  .4510605  0  1 
D = Technician  h54  10077  .0710529  .2569259  0  1 
E = Manager  h55  10077  .0773048  .2670876  0  1 
F = Top manager  h56  10077  .3891039  .4875712  0  1 
Social capital             
Professional network  s1  10077  .7001092  .4582327  0  1 
Entrepreneurial entourage  s2  10077  .1811055  .3851247  0  1 
Supplier network  s3  10077  .2625781  .4400569  0  1 
Customer network  s4  10077  .0385035  .192418  0  1 
Entrepreneurial network  s5  10077  .0564652  .2308293  0  1 
Gender  s6  10077  .6701399  .4701854  0  1 
Nationality  s7  10077  .9267639  .2605366  0  1 
Motivation             
Want to stay small  m1  10077  .6264761  .4837634  0  1 
Growth of employment  m2  10077  .17922  .3835555  0  1 
Income growth – loan  m3  10077  .0839536  .2773319  0  1 
Income growth – dilution  m4  10077  .0302669  .1713294  0  1 
Projected evolution  m5  10077 1.447.951  .7552877  0  2 
Decrease size  m51  10077  .161556  .3680613  0  1 
Stay same size   m52  10077  .2289372  .4201696  0  1 
Grow  m53  10077  .6095068  .4878851  0  1 
Chapter 11             
Managerial abilities             
Entrepreneurship  Entf  10077  ‐8.37e‐10  .0635655  ‐.101  .132 
Design ability  SOf  10077  ‐9.54e‐08  .2150423  ‐.496  1.02 
Driving ability  DOf  10077  ‐1.94e‐06  .0951938  ‐.188  .345 
























in  line with Steyaert’s  last  category  (Sarasvathy, 2009, pp. 261–262).  Such a  creative process view 



















Selecting  a  referential  framework  consists  of  choosing  between  event‐  and  outcome‐based 
perspectives. This distinction is based on the organisation and management theory (OMT) that Aldrich 
(2011) developed in “Who Wants to Be an Evolutionary Theorist?”. According to Moroz and Hindle 
(2012),  the majority  of  researchers  adopt  an  outcome‐based  perspective  and  therefore  start with 


















thus  takes  a  forward perspective and  the empirical  analysis  is  based on a  survey  recorded at  two 
distinct points in time allowing (to some extent) to control for the event‐base principle.  
1.3. An incremental process of change: unfolding events 




Hindle  (2012)  explain  that  “[i]t  is  linguistically  if  not  conceptually  unfortunate  that  Mohr’s  nomenclature 





leads  authors  to  explain  the  entrepreneurial  activity  by  a  stochastic  process  or  an  environmental 
selection with a direct causality between dependent variables and outcome (class probabilities) and 
might  fail  to  account  for  the  environmentally  embedded  nature  of  the  entrepreneur  (Sarasvathy, 
2009).  This  is  the base  for a quantitative methodological bias  that has been observed  in empirical 
studies  (Moroz  and  Hindle,  2012).  By  contrast,  the  process  theory  explains  the  outcome  by  a 
probabilistic  rearrangement of discrete events,  focusing on an  incremental evolution, a process of 
change.  This  can  be  compared  to  a  narrative  description  of  how  things  evolve  and  unfold.  Time 
becomes a critical notion in the process theory and is no more immaterial as it is in the variance theory. 
The  choice  of  perspective  therefore  influences  the  definition  of  process  and  the  interpretation  of 
empirical studies based on these processes. This study chooses a process approach in order to take 
the development of chains of actions into consideration. The use of latent variables methods allows 

















































value  of  0  to  2  and  accounts  for  the  highest  education  level  of  the  firm’s  creator  as  per  French 
standards. The second variable captures former entrepreneurial activity and takes the values of 0 to 3 







Model  m1  m2a  m3  m4  m5  m6b    m7c  m8d  m9e   mc1 
Ind. Variable  (Y1)  (Y1)  (Y1)  (Y1)  (Y1)  (Y1)    (Y1)  (Y1)  (Y1)   (Y1) 
Regression type  logit  logit  logit  logit  logit  logit    logit  logit  logit   logit 

















































































































































































































































































































Model  m1  m2a  m3  m4  m5  m6b    m7c  m8d  m9e   mc1 
Ind. Variable  (Y1)  (Y1)  (Y1)  (Y1)  (Y1)  (Y1)    (Y1)  (Y1)  (Y1)   (Y1) 
Regression type  logit  logit  logit  logit  logit  logit    logit  logit  logit   logit 









































































































































Observations  10027  10077  10027  10027  10027  10077    10077  10031  10036   9982 
Ll  ‐1'124  ‐1'127  ‐1'116  ‐1'108  ‐1'108  ‐1'127    ‐1'120  ‐1'095  ‐1'052   ‐1'077 
Pseudo R2  0.0317  0.0315  0.0341  0.0225  0.0225  0.0314    0.0290  0.0337  0.0235   0.0248 
BIC  2'424  2'420  2'461  2'640  2'410  2'420    2'498  2'449  3'550   2'346 
Specification                        
legal,sect,Reg  l,s  No  l,s  l,s,r  l,s,r  No    No  No  No   l,s,r 
Interaction  No  No  No  No  No  No    No  No  Yes   Yes 


















positively  influence  new  business  creation.  The  wish  to  stay  small,  as  intuitively  expected,  has  a 














indicator  Y3  corresponding  to  the  sum  of  items  per  firms,  giving more weight  to  businesses  that 
cumulate them (Yଷ ൌ ሼ0,1, . . ,10ሽ). Differences between determinants for initiatives and novelty can 
be observed by reducing of Yଶ and  Yଷ into Yଶ୧ ൌ ሼ0,1ሽ, Yଶ୬ ൌ ሼ0,1ሽ,  Yଷ୧ ൌ ሼ0, … ,5ሽ, Yଷ୬ ൌ ሼ0, … 5ሽ for 
binary or categorical indicators for initiative (with subscript i) and novelty (with subscript n).   
This amounts to seven dependent variables that will be tested in different models. Those based on the 









This  four‐step  methodology  allows  analysing  estimates’  changes  linked  to  the  different  model 
specifications. The goal is to eliminate the information that does not modify the interpretation of the 
results  in  order  to  reduce  model  complexity  and  consequently  the  computation  time  needed  to 

















methodology  is  illustrated  below  using Yଵ  and  is  repeated  four  each  dependent  variable  in  six 
supplementary sequences. 
Step 1: Introducing new predictors 






four  indicators  capturing  the  effect  of  several  types  of  business  networks:  customers  or  suppliers 
helping  launch  the  firm  and  the  firm  creator’s  participation  in  specific  entrepreneurial  or  general 
support programs offered by the state. It is then complemented by a final dummy for the existence of 
an  entrepreneurial  entourage  in  the  family  of  the  firm  creator.  Model  M3  introduces  Wiklund’s 
proposed  control  variables  for  legal  form  and  sectorial  activity  and  model  M4  adds  dummies 











The  non‐linear  change  of  a  dependent  variable  on  a  predictor  can  be  assessed  by  transforming  a 







based on Yଵ,  Yଶ and Yଷ. For example, the optimal values of p for h3, h4, and h5 in models using Yଵ 
are p୦ଷ=‐2.36, p୦ସ= ‐0.74, p୦ହ= 0.58. These values show a sign of non‐linearity for each predictor. The 
significance of p  is, however, very poor across all models and  it  thus cannot be concluded that  its 
values are different from 1. This leads to the conclusion that these predictors are linear. Breaking down 
 Yଶ and Yଷ  into subgroups Yଶ୧,୬ and Yଷ୧,୬  in order to isolate possible effects of the predictors on the 
initiative and novelty items leads to same conclusion, except for two cases of count models for novelty 
items,  where  h4  and  h5  indicated  a  significant  squared  root  transformation.  In  order  to  test  the 
eventual effect of non‐linear predictors on  the model  interpretation,  the model noted “b” use the 
squared values of h3, h4 and h5 (their coefficients are underlined to indicate this transformation). M6b 
shows an increased significance of the entrepreneurial experience for example, but no difference in 








interpretation of  the results. The human capital  indicators  indeed  lose  their  significance  in models 




























the  current  interpretation  of  the  results.  A  model  class  is  tested  by  introduction  of  all  possible 
interactions,  independent  from  their  theoretical  meaning.  Controlling  for  all  possible  interactions 
leads, for the first time, to multicollinearity problems. This occurs when two or more predictors in the 
model  represent  a  linear  combination  of  other  explanatory  variables.  The  variables  are  no  longer 
independent  and  standard  errors  can  be misleading.  The  problem  can  be  solved  by  centring  the 
variables by deduction of  their mean prior  to generation of  the  interaction  terms.141 The Table 29 
shows the value of two common collinearity diagnostics after treatment of the interaction terms. The 
variance inflation factor (VIF) shows how strongly standard errors can be inflated by multicollinearity 
and  the  tolerance  expresses  the  level  of  collinearity  that  a  model  can  support.  The  closer  both 
measures come to 1, the smaller the correlation between variables and therefore their impact on the 







Variables    VIF  Tolerance    Variables    VIF  Tolerance 
Human capital          Social capital       
































  3‐10y  1.19  0.8383    Motivation       



















  E  1.7  0.5872    Projected evolution  S  2.03  0.4937 





Model M9e  shows  the  results  of  the  introduction  of  non‐collinear  interaction  terms  in  the model 
specification.  Despite  good  measures  of  fit,  the  standard  deviations  of  some  variables  strongly 
increase  in  contradiction  to  the  former  collinearity  results.  Babyak  (2004)  describes  situations  of 
overfitting that appear when the specification has reached the upper limit of complexity of the model 
(such as after introduction of interaction terms). In addition, rare outcomes ( Yଵ ൌ 1  in 253 cases on 
10,077 firms for example) combined to a reduce degree of freedom (the number of predictors in M9e: 
27  covariates  +  85  interaction  terms  =  112)  could  make  the  model  instable  and  weaken  its 
predictability.142 The saturated model including all interaction and control variables, however, shows 
no  obvious  signs  of  instability.  The  model  fit  is  nevertheless  poorer  than  other  models  and  the 
significance of  the estimates varies.  The  interpretation of  results based on Yଵ might  for  these  two 















indicates  the percent  increase  in  the  log‐likelihood  function  from one model  to  another  (Hoetker, 
2007, p. 340). Its value cannot be interpreted as the OLS‐R2 in term of share of variance explained by 
the  model,  but  an  increasing  pseudo‐R2  across  models  advocates  for  improvement.  The  second 
measure is the adjusted count R2 which gives the predicted probability of correct prediction of the 







before  and  the  constant—accounting  for  the  overall  unexplained  heterogeneity—has  greatly 
decreased and is even insignificant in some models. However, the adjusted count R2 for logit models 













Model    M10a  M11b  m12c  M13d  M14e  m15a  m16b  m17c  m18d   mc2  mc3 
Ind. Variable    (Y2)  (Y2)  (Y2)  (Y2)  (Y2)  (Y3)  (Y3)  (Y3)  (Y3)    (Y2)  (Y3) 
Regression type    logit  logit  logit  logit  logit  poisson poisson poisson poisson    logit  poisson 


























































































































































































































































































































































































































Model    M10a  M11b  m12c  M13d  M14e  m15a  m16b  m17c  m18d   mc2  mc3 
Ind. Variable    (Y2)  (Y2)  (Y2)  (Y2)  (Y2)  (Y3)  (Y3)  (Y3)  (Y3)    (Y2)  (Y3) 
Regression type    logit  logit  logit  logit  logit  poisson poisson poisson poisson    logit  poisson 



























































































































































Observations    10077  10077  10077  10067  10077  10077  10077  10077  10077   10067  10077 
Ll    ‐5'976  ‐5'982  ‐5'914  ‐5'901  ‐5'783  ‐15'794  ‐15'803  ‐15'707  ‐15'522   ‐5'741  ‐15'433 
Pseudo R2    0.0753  0.0744  0.0833  0.0843  0.0904  0.0548  0.0543  0.0594  0.0653   0.1043  0.0740 
ajd count R2    9.16%  8.24%  10.43%  10.68%  12.98%  ‐  ‐  ‐  ‐   14.38%  ‐ 
BIC    12'117  12'129  12'085  12'060  12'607  31'753  31'771  31'672  32'086   11'676  31'059 
Specification                           
legal, sect, Reg    No  No  No  No  No  No  No  No  No    l,s,r  l,s,r 
Interaction    No  No  No  No  Yes  No  No  No  Yes   Yes  Yes 






knowing  the  duration  of  the  experience  decreases with  increased  experience,  but  the  confidence 
intervals  do  not  discriminate  between  groups.  In  comparison,  the  conditional  probability  of  Y2 
decreases with experience and have almost non‐overlapping confidence intervals.  
Table 31: Predictive margins conditional to the length of experience in sector 
Y1 = venture creation  Margin  Std. Err.  Z  P>|z|  [95% conf.  Interval] 
No experience  0.027195  0.002262  12.02  0.00  0.022762  0.031629 
Less than 3 years  0.025533  0.00158  16.16  0.00  0.022436  0.028629 
3 to 10 years  0.023968  0.001792  13.37  0.00  0.020454  0.027481 
More than 10 years  0.022495  0.002493  9.02  0.00  0.017608  0.027382 
A1 = Initiatives  Margin  Std. Err.  Z  P>|z|  [95% conf.  Interval] 
No experience  0.526691  0.006562  80.26  0.00  0.513829  0.539553 
Less than 3 years  0.507318  0.004796  105.77  0.00  0.497918  0.516719 
3 to 10 years  0.487929  0.005642  86.48  0.00  0.47687  0.498987 








the‐art”  business  model  that  requires  no  changes.  The  current  framework  does  not  allow  for 
distinguishing between two hypothetical meanings of a proxy, and therefore the only conclusion for 





































Model    M19a  M20b  M21c  M22d  M23e  M24a  M25b  M26c  M27d   mc4  mc5 
.dta name    M16  M17  M18  M20  M19  M32  M33  M34  M35   mc4  mc5 
Ind. Variable    (A1)  (A1)  (A1)  (A1)  (A1)  (A2)  (A2)  (A2)  (A2)    (A1)  (A2) 
Regression type    logit  logit  logit  logit  logit  poisson poisson poisson poisson    logit  poisson 





























































































































































































































































Model    M19a  M20b  M21c  M22d  M23e  M24a  M25b  M26c  M27d   mc4  mc5 
.dta name    M16  M17  M18  M20  M19  M32  M33  M34  M35   mc4  mc5 
Ind. Variable    (A1)  (A1)  (A1)  (A1)  (A1)  (A2)  (A2)  (A2)  (A2)    (A1)  (A2) 
Regression type    logit  logit  logit  logit  logit  poisson poisson poisson poisson    logit  poisson 































































































































































































































































































































Observations    10077  10077  10077  10046  10077  10077  10077  10077  10077   10046  10077 
Ll    ‐6'589  ‐6'589  ‐6'555  ‐6'535  ‐6'428  ‐10'527  ‐10'527  ‐10'495  ‐10'392   ‐6'413  ‐10'388 
Pseudo R2    0.054  0.0540  0.0575  0.0574  0.0635  0.0330  0.0330  0.0350  0.0367   0.0707  0.0421 
ajd count R2    22.65%  22.65%  23.33%  23.20%  26.90%  ‐  ‐  ‐  ‐   26.87%  ‐ 
BIC    13'343  13'344  13'368  13'329  13'897  21'220  21'220  21'248  21'826   13'020  20'970 
Specification                           
legal, sect, Reg    No  No  No  No  No  No  No  No  No    l,s,r  l,s,r 
Interaction    No  No  No  No  Yes  No  No  No  Yes   Yes  Yes 














approach  sums  up  the  binary  indicators  of  initiative  (new  creation,  change  in  product,  change  in 
production, change in sales, change in organisation) per firm and generate an index rating from 0 to 

















Model    m31a  m32b  m33c  m34d  m35e  m36a  m37b  m38c  m39d   mc6  mc7 
.dta name    m21  m22  m23  m25  m24  m38  m39  m40  m41   mc6  mc7 
Ind. Variable    (N1)  (N1)  (N1)  (N1)  (N1)  (N2)  (N2)  (N2)  (N2)    (N1)  (N2) 
Regression type    logit  logit  logit  logit  logit  poisson poisson poisson poisson    logit  poisson 






























































































































































Model    m31a  m32b  m33c  m34d  m35e  m36a  m37b  m38c  m39d   mc6  mc7 
.dta name    m21  m22  m23  m25  m24  m38  m39  m40  m41   mc6  mc7 
Ind. Variable    (N1)  (N1)  (N1)  (N1)  (N1)  (N2)  (N2)  (N2)  (N2)    (N1)  (N2) 









































































































































































































































































































































































































Observations    10077  10077  10077  10061  10077  10077  10077  10077  10077   10061  10077 
Ll    ‐6'462  ‐6'473  ‐6'406  ‐6'387  ‐6'273  ‐11'744  ‐11'756  ‐11'675  ‐11'528   ‐6'227  ‐11'482 
Pseudo R2    0.0567  0.0551  0.0633  0.0645  0.0703  0.0468  0.0459  0.0516  0.0567   0.0834  0.0648 
ajd count R2    11.08%  11.64%  12.63%  12.48%  15.97%  .  .  .  .   17.50%  . 
BIC    13'090  13'112  13'071  13'031  13'588  23'655  23'677  23'607  24'097   12'647  23'158 
Specification                           
legal, sect, Reg    No  No  No  No  No  No  No  No  No    l,s,r  l,s,r 
Interaction    No  No  No  No  Yes  No  No  No  Yes   Yes  Yes 



























of  the  regression  results  across  the  whole  study  supports  this  choice.  Moreover,  because  both 
organisational and entrepreneurial functions are defined as the sum of specific decisions in firms, the 





The  dichotomous  character  of  a  firm’s  behaviour  in  models  using  Y1  and  Y2  renders  the  use  of 
traditional OLS regression  invalid. The discrete dependent variable needs to be transformed  into a 
continuous variable to allow estimation. A link function is commonly used in the case. A well‐known 
model transformation using a  link function  is the  log  linearization. While the estimation of a  linear 
model 𝑌 ൌ  𝛽଴ ൅ 𝛽ଵ𝑥ଵ  ൅ 𝛽ଶ𝑥ଶ ൅ … ൅  𝜀 ≡ 𝑋𝛽 ൅  𝜀  allows interpreting the resulting coefficients as 
the unit‐increase of 𝑌 for a one‐unit  increase in 𝑋, the transformation of the dependent variable 𝑌 
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into  logሺ𝑌ሻ ≡ 𝑌ᇱ ൌ 𝑋𝛽 ൅  𝜀  modifies  the  meaning  of  the  parameter  estimates  into  a  percentage 
increase in 𝑌 given a one‐unit increase in 𝑋. The log transformation in this example represents the use 
of a link function Fሺ. ሻ, where Fሺ𝑌ሻ ൌ log ሺ𝑌ሻ. Two functions are usually used to assess binary models. 
A  probit  link  allows  transforming  the  observed  outcome  𝑌 ൌ ሼ0,1ሽ  into  𝑌 ∈ ሼ0, ∞ሽ  using  the 
cumulative  normal  distribution Φ.  The  probit  link  therefore  takes  the  form probitሺYሻ ൌ FሺYሻ ൌ
Φିଵሺ𝑌ሻ (Bowen, 2004, p. 94). The logit link allows transforming the observed outcome 𝑌 ൌ ሼ0,1ሽ into 
𝑌 ∈ ሼെ∞, ∞ሽ using the log odds ratio of the outcome. If an event occurs with a probability 𝑝, then its 
odds  of  happening  is 𝑂ሺ𝑝ሻ ൌ 𝑝/ሺ1 െ 𝑝ሻ.  The  odds  represent  the  probability  of  an  event  to  occur 
divided by the probability of the same even not to occur. In other words, if one thinks that the chance 
to observe an event is equal to the chance not to observe it, its odd ratio is unity (called 1 against 1, 1 
to 1, or 1/1), and the probability of the event happening is 50% ( 𝑂ሺ0.5ሻ ൌ 0.5/ሺ1 െ 0.5ሻ ൌ 1ሻ. If the 
chance  to observe  the event  is  three  times greater  than  the chance not  to observe  it  (3  to 1),  its 
probability to occur is 75% ( 𝑂ሺ0.75ሻ ൌ 0.75/ሺ1 െ 0.75ሻ ൌ 3ሻ. While the odds takes a value 𝑂ሺ𝑝ሻ ∈
ሼ0, ∞ሽ,  its  log  value  belongs  to log ሾ𝑂ሺ𝑝ሻሿ ∈ ሼെ∞, ∞ሽ,  and  the  link  function  become 𝑙𝑜𝑔𝑖𝑡ሺ𝑌ሻ ൌ
𝐹ሺ𝑌ሻ ൌ logሾ𝑂ሺ𝑦ሻሿ ൌ log ሾ𝑦/ሺ1 െ 𝑦ሻሿ, where 𝑦  is the predicted probability that 𝑌 ൌ 1. This function 
has a logit distribution function that is close to the normal distribution function.145  




that it refers to the change of the probability of the choice for which 𝑌 ൌ 1) (Bowen, 2004, p. 110) . 
Poisson, negative binomial, and zero‐inflated models 
The Poisson regression  is characterised by observing a discrete number of events 𝑌 ൌ ሼ0,1, 2,3 … ሽ  
given an underlying rate of events. It allows measuring the probability of the event 𝑌 taking a certain 
value given the observed rate of 𝑌. In other words, if  𝑌 represents the above‐mentioned indicator for 
new economic activity with a range 𝑌 ൌ ሼ0,1, … ,10ሽ, a Poisson regression allows the measurement of 
the probability of a frim to take the value of 0, 1, or 10 given the underlying average value of 𝑌. A 
Poisson regression analyses the relationship between the natural logarithm of the mean or expected 
number  of  events  for  firm 𝑖  and  the  sum  of  the  product  of  each  of  the 𝐾  independent  variables 
multiplied by its estimate parameter lnሺ𝜆௜ሻ ൌ  ∑ 𝛽௞௄௞ୀ଴ 𝑥௜. The probability of the observed outcome 𝑌௜ 
follows  a  poisson  distribution  such  as  𝑃ሺ𝑌 ൌ 𝑌௜ሻ ൌ ሺ𝑒ఒ೔𝜆௜௬೔ሻ/𝑦௜!ሻ.  The  validity  of  the  regression 
depends on the good fit of the model to the data. In particular, the underlying assumption of a Poisson 















distinct  distributions.  Both  cases  are  solved  by  using  Poisson  mixed  models  with  a  probability 
distribution  function 𝑃ሺ𝑌 ൌ 𝑌௜ሻ ൌ 𝛼ሺ𝜆ଵ௡𝑒ିఒభ/𝑛!ሻ ൅ ሺ1 െ 𝛼ሻሺ𝜆ଶ௡𝑒ିఒమ/𝑛!ሻ,  where  𝜆ଵ ൏ 𝜆ଶ  are  the 
means of the distribution functions, and 𝑛 the observed count data (0,1,2…N) (Lord, 2005, p. 38).  All 
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